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IFC en bref

La Société financiere internationale
(IFC), membre du Groupe de

la Banque mondiale, est la
principale institution d'aide au
développement au service exclusif
du secteur privé dans les marchés
émergents. Elle est active dans
plus de 100 pays et consacre son
capital, ses compétences et son
influence a la création de marchés
et de débouchés dans les pays en
développement.

L’OMC en bref

L'Organisation mondiale du
commerce (OMC) est la seule
organisation multilatérale qui
s'occupe des régles régissant le
commerce entre les pays. Les
accords de 'OMC, négociés et
signés par la majeure partie

des économies commerciales

du monde et ratifiés par leurs
parlements, sont au coeur de cette
organisation. Sa principale fonction
est de favoriser autant que possible
la bonne marche, la prévisibilité et
la liberté des échanges.
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LE FINANCEMENT DU COMMERCE EN AFRIQUE DE L'OUEST

Avant-propos

e financement du

commerce — les

instruments de crédit
utilisés par les importateurs
et les exportateurs dans leurs
activités commerciales — est
important pour faciliter les
échanges internationaux. Ces
instruments permettent de faire
la soudure entre le moment
oul I'exportateur souhaite étre
payé pour la fabrication et
I'expédition des marchandises et
celui ol I'importateur les regoit.
Bien que les banques assurent
généralement le financement du
commerce pour les importateurs
et les exportateurs dans les
économies avancées, les pays en
développement connaissent des
pénuries chroniques.

Les multiples défis auxquels le
monde est confronté aujourd'hui —
la pandémie de COVID-19,
l'inflation, l'invasion de I'Ukraine
par la Russie et les problémes

d'approvisionnement en produits
alimentaires et énergétiques —
exacerbent cette pénurie, et les
pays en développement ont donc
encore plus de difficultés a utiliser
le commerce comme moteur de
croissance.

Afin de mieux comprendre
I'écosystéme du financement

du commerce dans les pays en
développement, les obstacles au
financement du commerce et

les lacunes dans I'offre, la Société
financiére internationale (IFC)

et I'Organisation mondiale du
commerce (OMC) ont décidé en
novembre 2021 de resserrer leur
coopération dans ce domaine.

Le présent rapport découle de
cette initiative. Il a été élaboré
conjointement par les services d'IFC
et de 'OMC sous la direction de
Susan Lund, vice-présidente d'IFC
pour les questions économiques,
et d'Anabel Gonzalez, directrice
générale adjointe de 'OMC.

Il porte spécifiquement sur les
quatre plus grandes économies

de la Communauté économique
des Etats de I'Afrique de I'Ouest
(CEDEAOQ), a savoir la Cote d'lvoire,
le Ghana, le Nigéria et le Sénégal.

Nous avons réalisé une enquéte
aupres des banques qui fournissent
des services de financement du
commerce dans ces pays, afin
d'évaluer les obstacles rencontrés
par les emprunteurs et les préteurs.
Cette étude détaillée a permis
d'obtenir des réponses de créditeurs
représentant la quasi-totalité des
actifs bancaires et des services de
financement du commerce dans
les quatre pays. Nous avons ensuite
utilisé ces résultats, ainsi que
d'autres données, pour déterminer
I'ordre de grandeur des déficits de
financement du commerce dans
ces quatre pays et 'augmentation
des échanges commerciaux qui
résulterait d'une réduction de

ces déficits.



AVANT-PROPOS

Cette étude vise a mieux
comprendre les obstacles qui
limitent I'offre de services de
financement du commerce dans
les pays en développement,

et a éclairer les débats faisant
intervenir un large éventail de
parties prenantes au-dela des
milieux universitaires — conseillers
politiques, praticiens, banquiers
et entreprises dans les économies
émergentes. Comme dans

toutes les études réalisées par
IFC et 'OMC, les résultats sont
basés sur une analyse objective
des données et des enquétes

et ne sont influencés par aucun
gouvernement, aucune entreprise
ou autre organisation.

Makhtar Diop

Directeur général, IFC

Ngozi Okonjo-Iweala

Directrice générale, OMC
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Principaux constats

» LaCote d'lvoire, le Ghana, le Nigéria et le Sénégal —

Vi

la CEDEAO4 — progressent dans l'intégration de
leurs économies au niveau international grace au
commerce. Le nombre d'entreprises présentes sur le
marché international augmente et les exportateurs
de certains pays deviennent plus compétitifs,
lancent de nouveaux produits et élargissent leurs
débouchés. L'intégration régionale en cours dans

la Zone de libre-échange continentale africaine
(ZLECACT) favorisera ces tendances positives et
créera de nouvelles possibilités d'expansion du
commerce pour le développement.

S'il y a de nombreux défis a relever pour réaliser le
potentiel de développement du commerce dans
la CEDEAOg4, une contrainte particulierement
importante et peu étudiée est le co(t et la

faible disponibilité des services de financement
du commerce. Notre enquéte aupres des
institutions financiéres de la CEDEAO4 montre
que ces services ne sont offerts que pour 25 % du
commerce de marchandises dans ces pays, ce qui
est inférieur a la moyenne africaine de 40 % et a la
moyenne mondiale de 60 a 80 %.

Les taux de rejet par les banques des demandes de
financement du commerce sont élevés, avec une
movyenne de 21 % des demandes et de 25 % en valeur.

Les refus touchent de maniére disproportionnée

les petites et moyennes entreprises (PME), en
particulier celles détenues par des femmes. Selon

nos estimations, la demande de financement du
commerce non satisfaite — le déficit de financement
du commerce — est d'environ 14 milliards de dollars
par an pour les quatre économies combinées. Le taux
de rejet peut comprendre des entreprises qui ont

vu leur demande rejetée parce qu'elles sont moins
solvables, mais un rejet n'entraine pas toujours une
perte de débouchés commerciaux, car certaines
entreprises rejetées peuvent trouver d'autres sources
de financement.

Le financement du commerce est plus cher dans les
pays de la CEDEAO4 que dans le reste du monde,
selon les comparaisons internationales. Le prix
moyen d'une lettre de crédit dans les quatre pays
varie entre 2 % et 4 % du montant de la transaction,
ce qui est généralement supérieur a la moyenne
mondiale de 2 % dans les marchés émergents et a
la limite inférieure de 0,25 a 0,50 % généralement
observée dans les économies avancées.

Le marché du financement du commerce est trés
concentré. Les cing plus grandes banques de la
région représentent environ so % de I'offre de
financement du commerce, les effets d'échelle
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conduisant les grandes entreprises vers les
grandes banques, qui ont de vastes réseaux de
correspondants bancaires internationaux, et
peuvent financer des opérations de grande valeur.
Les banques plus petites ont des portefeuilles de
financements commerciaux plus importants par
rapport a leurs actifs, mais elles peuvent avoir plus
de mal a accroitre leur offre pour répondre aux
besoins de la région dans ce domaine.

Parmi les obstacles qui limitent I'acceés au
financement du commerce, les banques citent
notamment la difficulté a satisfaire aux exigences
des correspondants bancaires étrangers (90 % des
répondants), des garanties insuffisantes par rapport
au risque percu associé aux emprunteurs (81 %) et
le manque de financements a faible colt (77 %).

L'Etude montre que I'augmentation des
financements commerciaux au niveau de la
moyenne africaine et un alignement de leur co(t sur
les normes internationales pourraient accroitre les
exportations et les importations de marchandises de
la CEDEAO4 d'environ 8 %, soit environ 13 milliards de

dollars par an. Aller plus loin encore en réduisant le
codit et en accroissant la part du commerce financée
a un niveau prévalant sur le marché international
permettrait d'augmenter le commerce de
marchandises dans ces pays d'environ 16 %, soit une
hausse de pres de 26 milliards de dollars.

Ce rapport souligne la nécessité d'élargir I'acces
aux instruments de financement du commerce,
tant traditionnels que nouveaux. Il s'agit de faire en
sorte que le financement du commerce figure en
bonne place dans la mise en ceuvre de la ZLECAY,
de renforcer les capacités des préteurs locaux, de
consolider les relations avec les correspondants
bancaires, d'améliorer l'acceés des PME et de
faciliter le processus décisionnel grace a des
données de meilleure qualité. Une application plus
rigoureuse des régles applicables en matiére de
garantie pourrait aussi élargir considérablement
I'acceés au financement du commerce. Ces
mesures nécessiteront une action coordonnée des
institutions financiéres, des autorités nationales,
des organismes de réglementation et des
organisations internationales.

vii
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Résumé analytique

e commerce est un élément important de

I'activité économique en Afrique, équivalant

a environ 50 % du produit intérieur brut
(PIB) du continent, selon la Banque mondiale.
Les quatre plus grandes économies de la
Communauté économique des Etats de I'Afrique
de I'Ouest (CEDEAO), a savoir la Cote d'lvoire, le
Ghana, le Nigéria et le Sénégal, ont échangé pour
208 milliards de dollars de biens et de services en
2021, représentant entre 25 % et 63 % du PIB'.

La région pourrait développer encore les échanges en
tirant parti des progrés réalisés au cours de la derniére
décennie. Les entreprises de la CEDEAO4 ont renforcé
leur présence sur les marchés existants et forgé de
nouveaux liens commerciaux, en particulier avec la
Chine et d'autres régions d'Asie. Entre 2010 et 2020,

le nombre d'exportateurs a augmenté d'environ 75 %
en Cote d'lvoire et au Sénégal, tandis que le nombre
d'entreprises qui importent des marchandises a plus
que doublé. Cette dynamique pourrait se poursuivre,
favorisée par une reprise générale du commerce
mondial et la mise en ceuvre de la ZLECAf.

Pourtant, malgré ces signes encourageants, il reste
encore beaucoup a faire pour que le commerce
puisse jouer pleinement son réle de moteur du
développement. Parmi toutes les combinaisons
possibles de destinations et de produits
d'exportation, les pays de la CEDEAO4 sont actifs sur
moins de 3 % de ces marchés, contre environ 20 %
pour I'Afrique du Sud.

La diversification économique par rapport aux
exportations de matiéres premiéres dans la CEDEAO4
a également été lente. Les matiéres premieres
représentent plus de 70 % des exportations totales, ce
qui est tres supérieur a la moyenne internationale. En
outre, les importations de biens non consommables
qui peuvent étre utilisés dans les processus de
production nationaux sont inférieures a la moyenne, ce
qui limite les possibilités de participer davantage aux
chaines de valeur mondiales.

Une mesure importante pour accélérer la croissance

du commerce dans la région serait de faciliter I'accés

au financement du commerce et d'en réduire le

co(t, ce qui permettrait une intégration efficace aux
marchés internationaux. Dans les économies avancées,
les banques fournissent souvent des financements
commerciaux pour faire la soudure entre le moment ou
I'exportateur souhaite étre payé (pour la fabrication et
I'expédition des marchandises), et celui ou l'importateur
est disposé a payer (aprés avoir recu les marchandises ou
apres les avoir vendues a ses clients). Il existe différentes
options financieres selon les types d'échanges,
notamment les lettres de crédit, les garanties de
paiement, les paiements sur compte ouvert et les
paiements anticipés'. Dans les pays en développement,
cependant, l'acces a ces produits est plus limitéi.

Ce rapport présente de nouvelles données sur
I'ampleur et la nature de I'écart entre la demande et
I'offre de financement du commerce dans les pays
de la CEDEAQ4. IFC a réalisé une enquéte aupres des

1 Pour une explication des différents types de produits de financement du commerce, voir I'encadré 1.2 du chapitre 1.

viii
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banques de ces pays, dont les réponses couvrent la
grande majorité des actifs bancaires et des produits de
financement du commerce proposés, révélant que ces
services sont relativement rares dans la CEDEAO4 et
coltent cher.

En 2021, selon notre enquéte, le marché du
financement du commerce dans la CEDEAO4
représentait environ 42 milliards de dollars, soit
seulement 25 % du commerce de marchandises dans
ces pays?. Ce taux de couverture du financement

du commerce, calculé en utilisant deux méthodes
différentes qui donnent néanmoins des résultats
comparables, est trés inférieur aux estimations publiées
pour I'Afrique (environ 40 %)ii et aux chiffres pour les
pays avancés (entre 60 et 80 %)V. Au niveau de chaque
pays, le financement du commerce couvre entre 15 % du
commerce total au Nigéria et 41 % au Ghana.

Bien qu'il soit relativement rare, le financement du
commerce a été un facteur clé pour le développement
des exportations et des importations traditionnelles
dans la région. Le crédit avant expédition est trés
demandé pour les principales exportations des

quatre pays, notamment le pétrole brut au Nigéria, le
cacao et le caoutchouc en Céte d'lvoire, et le cacao au
Ghana. Parallélement, les importations importantes
de médicaments et d'équipements médicaux, de
pétrole raffiné, d'équipements de transport et de

produits alimentaires bénéficient de financements a
l'importation et de lettres de crédit. Mais pour tirer parti
des possibilités commerciales par le biais des chaines

de valeur mondiales et offrir de nouveaux produits et
services, il faudra élargir et diversifier les marchés de
financement du commerce, s'agissant notamment des
produits intermédiaires et des biens d'équipement.

Les banques sont les principaux fournisseurs de
financement du commerce dans la CEDEAO4. Les dix plus
grandes banques des quatre pays représentent

plus des deux tiers du marché du financement

du commerce, bien que les banques plus petites
allouent une plus grande proportion de leurs actifs au
financement du commerce et recoivent les deux tiers
des demandes. Notre enquéte montre que les marchés
locaux de financement du commerce restent dominés
par les exportateurs et importateurs de marchandises
bien établis qui utilisent des produits de financement
du commerce traditionnels, tels que le financement
avant expédition pour les marchandises et les lettres
de crédit pour les importateurs de confiance. Les biens
de consommation sont les produits qui bénéficient

le plus souvent de financements (cette catégorie est
Citée par 9o % des banques interrogées), tandis que
des secteurs comme l'agriculture et les infrastructures
accusent les plus importants déficits de financement
du commerce, selon les banques.

2 Le marché du financement du commerce fait référence aux produits de crédit disponibles dans le cadre des activités de commerce international des banques interrogées. Il s'agit
notamment des transactions documentaires non financées (lettres de crédit transfrontaliéres, lettres de crédit standby, lettres de garantie et garanties de bonne exécution, par exemple)
et les transactions commerciales financées (lettres de crédit a I'importation avec post-financement, emprunts liés au commerce international, facilités de financement avant exportation,
facilités de financement aprées expédition, etc.). Il a été demandé aux banques interrogées de ne pas inclure dans leurs estimations les produits transactionnels, tels que les recouvrements

ou les paiements et transferts liés aux échanges commerciaux.
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Les taux moyens de rejet des demandes de
financement du commerce par les banques de la
CEDEAQ4 sont élevés — 21 % des demandes et 25 % de
leur valeur totale, selon lI'enquéte. Pour les grandes
banques qui ont de gros clients bénéficiant
d’'abondantes ressources, d'un grand choix de garanties
et de solides antécédents de crédit, le taux de rejet est
plus faible (13 % des demandes et 19 % de leur valeur).
En revanche, les petites banques affichent un taux de
rejet moyen de 23 % (25 % en valeur). Ces taux sont
significatifs compte tenu du faible profil de risque

du financement du commerce, au niveau régional

et international.

Ces rejets signifient qu'il existe un écart global de
financement du commerce entre I'offre et la demande
d'environ 14 milliards de dollars par an dans les pays
de la CEDEAQg4. Le rejet ne refléte pas toujours
directement un déficit de financement du commerce,
car certaines entreprises ont vu leur demande rejetée
parce qu'elles ne sont pas solvables. Le rejet n'entraine
pas non plus toujours une perte de débouchés
commerciaux, car certaines entreprises rejetées
trouvent d'autres sources de financement. Néanmoins,
au niveau des pays, le besoin de financement est
d'environ 7 milliards de dollars pour le Nigéria,

3 milliards de dollars pour la Cote d'lvoire et le Ghana,
et 1 milliard de dollars pour le Sénégal.

Le rejet des demandes de financement du commerce
incite les entreprises a se tourner vers des solutions
moins avantageuses pour elles, telles que l'utilisation
de leurs propres fonds ou I'emprunt aupres de réseaux
familiaux et autres moyens informels. Ces solutions
peuvent étre moins efficaces, plus risquées et plus
colteuses. L'auto-exclusion du marché du financement
du commerce — parfois en réaction a des refus
antérieurs — peut également conduire les entreprises a
se retirer complétement du commerce international.

Les banques citent un certain nombre d'obstacles
qui les empéchent de proposer davantage de
financements commerciaux. Il s'agit notamment

des difficultés rencontrées avec les correspondants
bancaires étrangers (préteurs fournissant des services
bancaires aux institutions financiéres dans d'autres
pays), des garanties insuffisantes par rapport au risque
percu associé aux emprunteurs, notamment en ce

qui concerne les PME, et du manque de financements
commerciaux a faible colt. Entre 45 % et 67 % des
banques des quatre pays citent le manque de garanties
et le risque élevé associé au demandeur comme causes
principales de rejet. L'enquéte montre également qu'en
moyenne, les préteurs de la CEDEAO4 disposent de
réseaux de correspondants bancaires moins étendus
que leurs homologues d'autres pays d'Afrique et
d'autres régions. La possibilité d'accroitre le nombre

de partenaires internationaux pour les opérations
transfrontaliéres avec les banques de la CEDEAO4
rendrait le marché plus compétitif et permettrait de
réduire un obstacle au financement du commerce cité
par presque toutes les personnes interrogées.

L'enquéte montre également que le codt du
financement du commerce est élevé dans les quatre pays
par rapport aux normes internationales. Le prix moyen
d'une lettre de crédit dans les quatre pays est de l'ordre
de 2 a 4 % de la valeur de la transaction par an, contre
une moyenne mondiale de 2 % pour les marchés
émergents et une limite inférieure de 0,25 a 0,50 %
généralement observée dans les pays plus avancés.

Les PME ont généralement des coCts plus élevés

que les grandes entreprises, les frais pour les préts
commerciaux ou le financement des importations
pouvant étre prés de deux fois plus élevés que pour les
grandes entreprises. En outre, bien que la marchandise
soit souvent considérée comme une garantie dans le
commerce international, les banques interrogées dans
le cadre de I'enquéte ont indiqué qu'elles demandent
souvent des garanties supplémentaires, car il est
difficile de saisir et revendre la marchandise lorsque les
mécanismes d'application de la loi sont peu fiables.

Selon nos projections basées sur les données recueillies
dans lI'enquéte, la suppression des obstacles au
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financement du commerce pourrait accroitre le
commerce de marchandises dans la CEDEAQ4 de

8 % par an, soit prés de 13 milliards de dollars par

an, dans un scénario ou on alignerait I'offre de
financements du commerce sur la moyenne africaine,
tout en ramenant les frais et les marges aux niveaux
de référence internationaux. En portant I'offre de
financements au niveau de la moyenne mondiale, on
pourrait accroitre les exportations et les importations
de marchandises de la CEDEAO4 de 16 %, soit environ
26 milliards de dollars par an. Dans les deux cas, le
commerce intra-CEDEAO serait le premier bénéficiaire
de I'amélioration de l'accés au financement du
commerce, d'aprés les simulations effectuées. On
estime que cette amélioration proviendrait avant
tout d'une meilleure couverture des financements
commerciaux, avec une contribution plus modeste de
la baisse de leur prix.

Une action coordonnée du secteur des entreprises, des
institutions financiéres, des autorités nationales, des
organismes de réglementation et des organisations
internationales pourrait aider a réduire les déficits de
financement du commerce dans la CEDEAOA4. Les
mesures les plus efficaces consisteraient a augmenter
I'offre de financements par le biais d'instruments
traditionnels et nouveaux, a intégrer plus fermement le
financement du commerce dans la mise en ceuvre de la
ZLECAS, et a élargir I'éventail des entreprises qui peuvent
accéder au financement du commerce en travaillant
avec les banques de toutes tailles pour offrir leurs
services aux PME. Le renforcement des relations avec
les correspondants bancaires, la publication d'un plus
grand nombre de données pour faciliter les décisions,
ainsi que l'application effective des régles relatives aux
garanties, pourraient aussi élargir considérablement
l'accés au financement du commerce. D'autres formes

de financement, comme le financement des chaines
d'approvisionnement, les fonds pour le financement
du commerce ou les plateformes électroniques de
gestion des fonds de roulement, sont actuellement
embryonnaires dans la région et pourraient étre
développées.

Les solutions technologiques pourraient faciliter
I'adoption de nouveaux instruments, tels que la
schématisation des chaines d'approvisionnement, le
suivi des opérations utilisant la technologie des chaines
de blocs et le financement numérique, tout en aidant
les banques a mettre en place des systémes internes
d'évaluation du risque de crédit plus sophistiqués,
notamment pour les petites entreprises et les
nouveaux arrivants sur le marché du financement

du commerce. Un plus haut degré de numérisation
pourrait aussi contribuer a réduire les colts de gestion
des instruments de financement du commerce. Enfin,
les banques et autres institutions peuvent proposer
des formations et des actions de sensibilisation aux
petites entreprises et aux entreprises détenues par
des femmes, afin de mieux les informer des services
disponibles et de les aider a accéder au marché.

Les études sur les lacunes, en matiére de financement
du commerce et leurs causes, sont relativement
rares, malgré les travaux réalisés par les chercheurs
universitaires et les organisations internationales,
notamment la Banque africaine de développement.
Des efforts supplémentaires de la part de la
communauté des chercheurs et des institutions

de financement du développement pour obtenir
davantage de données et d'études axées sur les pays
permettront d'approfondir la question et d'identifier
les marchés ou les déficits de financement du
commerce sont particulierement graves.
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Chapitre 1 :

Profil commercial de
la CEDEAO4

Principaux constats :

>

Le commerce est un élément important de I'activité économique en
Cote d'lvoire, au Ghana, au Nigéria et au Sénégal, puisqu'il représente
entre 25 et 63 % du PIB, contre des moyennes mondiales et africaines
d'environ 50 %.

Les perspectives commerciales de la CEDEAO4 sont positives,
soutenues par la reprise mondiale apres la pandémie, la mise en
ceuvre de la ZLECAS, la meilleure compétitivité des exportateurs de la
région, l'expansion sur de nouveaux marchés et le nombre croissant
de négociants et de produits.

Les exportations restent toutefois concentrées sur les produits de
base a faible valeur ajoutée, tandis que I'utilisation d'intrants étrangers
dans les exportations est limitée, ce qui restreint la participation aux
chaines de valeur mondiales. Tous ces facteurs empéchent de tirer
pleinement parti des possibilités offertes par le commerce au service
du développement.

Les colts d'exportation de la CEDEAO4 ont certes diminué au

cours de la derniére décennie, mais les codits d'importation restent
élevés. L'un des facteurs qui contribuent a cette situation est le colt
relativement élevé du financement du commerce dans les quatre pays,
en raison des problémes de disponibilité et d'acces.
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| intégration dans I'économie mondiale par le

biais du commerce apporte des avantages bien

documentés aux pays en développement en leur
ouvrant de nouveaux débouchés tout en favorisant
I'acces aux technologies, aux connaissances et aux
sources de capitaux. Les entreprises qui participent au
commerce international, en tant qu'importateurs ou
exportateurs, versent des salaires plus élevés, ont une
plus forte intensité de compétences et de capital, sont
plus grandes et ont tendance a étre plus productives
que les entreprises non commercialesV.

La prochaine décennie pourrait étre marquée par une
accélération progressive des échanges commerciaux,
une croissance plus rapide, une diversification
économique et un recul de la pauvreté en Afrique,
moyennant la reprise des échanges internationaux
aprés la pandémie de COVID-19 et la volonté des

pays de libéraliser les échanges, notamment par

le biais de la ZLECAf. Cependant, pour saisir ces
opportunités, les acteurs concernés devront prendre
des mesures décisives s'ils veulent éviter que les
économies se heurtent a des barriéres institutionnelles
et structurelles. En Afrique de I'Ouest, et plus
particulierement en Cote d'lvoire, au Ghana, au Nigéria
et au Sénégal, la croissance de nombreuses entreprises
est encore freinée par des colits commerciaux élevés,
malgré une meilleure compétitivité et l'ouverture vers
de nouveaux produits et marchés.

L'amélioration de 'accés au financement du commerce,
c'est-a-dire aux facilités de crédit, telles que les lettres de
crédit utilisées par les importateurs et les exportateurs
pour effectuer des opérations commerciales, serait une
étape importante pour relever ce défi (voir I'encadré 1.2).
Cette étude présente de nouvelles données et une
analyse de scénario qui démontrent l'importance

de combler le déficit de financement du commerce

pour offrir de nouveaux débouchés aux entreprises
commerciales de la région et réduire les co(ts.

IFC a interrogé 78 banques qui fournissent l'essentiel
des financements commerciaux dans la CEDEAO4

et représentent la quasi-totalité des actifs bancaires
des pays. L'étude montre que de nombreux préteurs
ont du mal a suivre le rythme de croissance de la
demande pour ces instruments. lls font également
état de lacunes dans les domaines les plus susceptibles
de promouvoir la diversification économique et
I'expansion commerciale.

ENCADRE 1.1

L'enquéte d'IFC aupres des banques
sur le inancement du commerce en
Afrique de I'Ouest

IFC a interrogé les banques en Cote d'lvoire, au Ghana,
au Nigéria et au Sénégal sur I'état du financement du
commerce en 2022. Sur les 89 banques ayant recu un
questionnaire, 78 avaient répondu le 10 aolt 2022, ce qui
représente la quasi-totalité des secteurs bancaires de
ces pays. Entre 92 et 100 % des banques interrogées ont
indigué offrir des facilités de financement du commerce
sur leurs marchés.

Les préteurs ont été interrogés sur le volume de
financements commerciaux qu'ils soutiennent et dans quels
secteurs, afin de recenser les plus grandes lacunes dans l'offre.
L'enquéte portait également sur leurs perspectives en matiere
de financement du commerce dans leurs pays respectifs

et sur les secteurs ou ils estiment avoir le plus besoin d'un
soutien supplémentaire pour répondre a la demande.

Lorsque des déficits de financement ont été cités, les
répondants ont été invités a réfléchir aux causes possibles.
Parmi les autres sujets abordés, figuraient I'état de

leurs relations avec les correspondants bancaires et les
problémes rencontrés dans les opérations transfrontalieres.

Le questionnaire comprenait plus de 20 questions qui
visaient a quantifier le marché du financement du
commerce, a décrire les conditions de financement du
commerce dans chaque pays, a examiner des questions
telles que les taux de rejet et les secteurs mal desservis,

et a cerner les perspectives du financement du commerce.
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L'analyse qui suit est un prélude au reste du rapport en
soulignant les caractéristiques saillantes du commerce
dans ces pays. Elle met I'accent sur les domaines dans
lesquels le manque de financements commerciaux

peut poser des défis particuliers. Les autres chapitres
présentent ensulite les résultats de I'enquéte et ceux d'une
simulation mondiale visant a estimer les effets potentiels
d'un assouplissement des contraintes de financement du
commerce sur les flux commerciaux. Le dernier chapitre
propose quelques axes de réflexion aux entreprises,

aux banques, aux autorités nationales, aux organismes

de réglementation et aux institutions internationales

sur les moyens de réduire le déficit de financement du
commerce, d'élargir l'acces, et d'augmenter l'offre pour un
plus large éventail d'entreprises de la CEDEAO4.

Les échanges commerciaux dans la CEDEAO4 : en
bonne voie mais toujours en-deca du potentiel.

La Cote d'lvoire, le Ghana, le Nigéria et le Sénégal,

dont le PIB total s'éléve a 615 milliards de dollars,

ont échangé pour 208 milliards de dollars de biens

et services en 2021, selon 'OMCV.. Par rapport a
I'économie nationale, les flux commerciaux sont

les plus importants au Ghana et au Sénégal, avec
respectivement 62 % et 63 % du PIB. Le ratio est
d'environ 45 % en Cote d'lvoire et de 25 % au Nigéria, ce
qui refléte limportance de I'économie intérieure de ce
pays (voir la figure 1.1)3. Néanmoins, le Nigéria étant la
plus grande économie de la région, il représente plus de
la moitié des exportations et importations totales de la
CEDEAO. Ensemble, les quatre pays représentent pres
de 17 % de la valeur totale des échanges commerciaux
en Afrique. Leurs principaux marchés d'exportation
sont I'Europe, I'Inde, la Chine et les Etats-Unis.

De nouveaux débouchés se profilent a I'horizon pour les
entreprises commerciales de la CEDEAO4. Alors que les
quatre pays ont vu leurs échanges chuter de 60 milliards de
dollars apres 2019 en raison de la pandémie de COVID-19,
la libéralisation du commerce et la levée des restrictions,
conformément aux engagements de la ZLECAf, devraient

stimuler le commerce entre pays africains. En effet, la
valeur des échanges entre la CEDEAQO4 et le reste du
continent pourrait étre multipliée par plus de cing au
cours des 15 prochaines années, selon les projections de
la Banque mondialeVi. La suppression des barriéres non
tarifaires et les mesures de facilitation des échanges

sont des facteurs clés a cet égard, et le résultat pourrait
étre encore renforcé par les effets induits de I'expansion
du commerce sur la productivité et l'investissement.
Parallélement, la part des importations agricoles en
provenance de partenaires non africains devrait diminuer
de prés de moitié, passant de plus de 8o % aujourd'hui a
moins de 45 % en 2035, une fois 'accord pleinement mis
en ceuvre, tandis que les importations du reste de I'Afrique
dans les quatre pays pourraient doubler en valeur.

Au-dela de I'Afrique, la CEDEAO4 renforce également
ses liens commerciaux avec d'autres régions du monde,
notamment I'Asie (voir la figure 1.2). Les importations
de machines et d'équipements de transport chinois

ont déja augmenté de I'ordre de 50 % a 100 % dans les
quatre pays au cours des six années écoulées depuis
2015, selon 'ONU. Dans le méme temps, les exportations
nigérianes vers la Chine ont triplé, tandis que le Sénégal
a multiplié par 4 ses exportations vers ce pays et la Cote
d'lvoire par 5 en valeur au cours de la derniére décennie.
Les exportateurs du Ghana, du Nigéria, du Sénégal et de
la Cote d'lvoire ont également capturé de plus grandes
parts du marché indien. Les exportations du Sénégal et
du Ghana vers I'lnde ont augmenté en moyenne de plus
de 20 % par an depuis 2012Viil,

La mise en ceuvre de la ZLECAf pourrait accroitre

les capacités de production et les recettes, ce qui
renforcerait encore les relations commerciales

avec ces économies émergentes. Les importations

en provenance de la Chine, par exemple,

devraient largement dépasser celles en provenance de
I'Union européenne si la ZLECAS est pleinement mise
en ceuvre, pour atteindre plus de 100 milliards de
dollars en 2035, selon la Banque mondiale.

3 Pour les pays dont I'économie nationale est importante, les flux commerciaux sont plus faibles par rapport au PIB, car davantage de biens peuvent étre produits de maniére rentable
dans le pays. Au Nigéria, le commerce est plus faible par rapport au PIB que dans d'autres grands pays en développement, tels que le Brésil, la Chine, I'lnde et I'lndonésie (voir les Indicateurs

du développement dans le monde, 2022).
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FIGURE 11

Le commerce représente une part importante de 1'activité économique
de la CEDEAOA4

Commerce des marchandises et des services en pourcentage du PIB (2021)
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Note : Le ratio Commerce mondial/PIB porte sur I'année 2020 parce que les données commerciales mondiales sont incomplétes pour 2021.
Source : Calculs des services IFC-OMC a partir des estimations des flux commerciaux par 'OMC et la CNUCED et des indicateurs du
développement dans le monde (2022).
Une autre évolution positive est le nombre croissant basée sur les registres douaniers, montre que la
de négociants au sein de la CEDEAO4 ainsi que la Cote d'lvoire a connu une augmentation de 75 % du
diversification des produits. La base de données nombre d'entreprises exportatrices pendant la décennie
Exporter Dynamics Database* de la Banque mondiale, 2010, pour atteindre 17504. Le Sénégal a également

4 Les données portent sur les dix derniéres années 2010-2019/2020.
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FIGURE 1.2
Le commerce entre ' Afrique de 1'Ouest et 1' Asie se développe

Part du commerce de la CEDEAO4 par origine et par destination en 2012 et 2020
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Note : Les données miroir pour 2021 dans la base de données Comtrade de I'ONU étaient encore incomplétes en ao(t 2022, car seulement 96 pays
sur 195 avaient communiqué leurs chiffres pour 2021a I'ONU.

Source : Calculs des services IFC-OMC a partir des données Comtrade de 'ONU, consultées via le logiciel WITS de la Banque mondiale en ao(t 2022.
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FIGURE 13
La gamme de produits exportés et importés par la CEDEAO4 s'est élargie

Nombre de produits exportés et importés, 2010-2019
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Source : Calculs des services IFC-OMC a partir des données Comtrade de 'ONU, consultées via le logiciel WITS de la Banque mondiale en ao(t 2022.
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progressé, passant de 9oo a 1550 exportateurs. Dans le
méme temps, le nombre d'importateurs a doublé pour
atteindre 8 000 entreprises en Cote d'lvoire.

Le nombre de produits exportés par le Nigéria a
diminué au cours de la derniére décennie, ce qui est
probablement di a I'effondrement du marché des
matiéres premiéeres aprés 2014. En revanche, le nombre
de catégories de produits exportés a augmenté de 29 %
pour la Cote d'lvoire, de 34 % pour le Sénégal et de 47 %
pour le Ghana. Les exportateurs de ces trois derniers
pays ont également élargi leur accés a de nouveaux
marchés, tandis que la gamme de produits importés
s'est diversifiée dans les quatre pays, se rapprochant des
quelque 4 700 produits échangés dans le monde (voir la
figure 1.3), sur la base de la nomenclature a six chiffres
du SH. De maniére plus générale, il y a des raisons

de penser que les exportateurs de la Cote d'lvoire,

du Ghana et du Sénégal deviennent plus compétitifs

et se taillent une plus grande part des exportations

au niveau mondial (voir annexe 1, figure A1.1). Plus
précisément, 'augmentation de la présence mondiale
des exportateurs au cours des dix années précédant la
pandémie de COVID-19 tient davantage a I'amélioration
des performances des entreprises exportatrices qu'a des
changements dans la structure de leurs exportations,
tels que la multiplication des partenaires commerciaux
ou I'augmentation de la demande mondiale pour les
produits qu'ils exportent habituellements.

Malgré ces tendances encourageantes, les
exportateurs de la CEDEAO4 n'exploitent gu'une
petite part des débouchés mondiaux possibles. Selon
la Banque mondiale, les entreprises exportatrices des
quatre pays n'atteignent généralement que1,7a3 %
des combinaisons possibles de pays d'exportation et
des produits exportables (voir annexe 1, figure A1.2)°.
Ce chiffre est inférieur a celui d'autres pays émergents
comme 'Afrique du Sud, qui atteint pres de 20 %.

De méme, malgré le nombre croissant de produits
vendus a I'étranger, les matieéres premieres continuent
a dominer les exportations. Elles représentent plus de
70 % des exportations du Nigéria, du Ghana et de la
Cote d'lvoire, et prés de la moitié des exportations du
Sénégal (voir la figure 1.4). Ces chiffres, qui n'ont pas
sensiblement évolué au cours de la derniére décennie,
sont supérieurs aux références régionales, telles que
I'Afrique du Sud ou les exportations européennes ou
chinoises, ol les matiéres premiéres représentent
moins de 10 % du total.

La faible intégration des pays de la CEDEAO4 dans les
chaines de valeur mondiales refléte cette dépendance
a I'égard des produits de base. En régle générale, la
participation d'une économie aux chaines de valeur
est égale a la somme du contenu en valeur ajoutée
étrangére des exportations, ou « participation en
amont », et de la valeur ajoutée nationale incorporée
dans les exportations étrangéres, ou « participation

5 Pour décomposer entiérement I'augmentation des parts de marché a I'exportation, nous utilisons la méthode mise au point par Gaulier et al. (2013). La variation totale de la part du
marché a l'exportation est décomposée comme suit : 1) effet de compétitivité domestique (coté offre) (facteur « push » d0 a la compétitivité ou a d'autres facteurs liés a I'offre) calculé
comme la variation résiduelle de la part de marché a I'exportation sans les « effets de composition » c6té demande ; 2) deux effets de composition c6té demande (« pull »), qui sont des
changements externes dans les pays importateurs, les marchés géographiques ou les secteurs, tels que I'effet géographique, qui fait référence a I'ensemble des partenaires commerciaux
d'un pays, et I'effet sectoriel, qui fait référence a une gamme de produits (Source : Base de données MEC, basée sur Gaulier et al. (2013)). La méthode empirique de Gaulier et al. comporte
quatre étapes principales. La premiére étape, suivant Bricongne et al. (20m), est le calcul de ce que I'on appelle les « taux de croissance du point médian » des exportations (une mesure
initialement proposée par Davis et Haltiwanger, 1992). Contrairement aux taux de croissance normau, le taux de croissance du point médian permet de calculer la croissance des
exportations en prenant en compte a la fois la marge intensive et la marge extensive du commerce. C'est particuliérement important lorsqu'on travaille avec des données trés désagrégées
et des données a plus haute fréquence, dans lesquelles la marge extensive est largement dominante. La deuxieme étape est la décomposition de la croissance des exportations en un

effet sectoriel, un effet géographique et un effet de performance des exportations, comme dans Cheptea et al. (2005) et Cheptea et al. (2010). Plus précisément, la régression du taux de
croissance moyen est basée sur trois ensembles d'effets fixes, a savoir les effets fixes de I'exportateur, de I'importateur et du secteur/produit, calculés par la méthode des moindres carrés
ordinaires (MCO) pondérés. Les pondérations sont données par la part relative d'un flux d'exportation (exportations du pays i exportant vers un pays c une valeur x du produit k au moment t)
dans les exportations totales, ot le total correspond aux exportations de I'ensemble des pays de I'échantillon. La troisiéme étape est le calcul des indices a partir des coefficients estimés,
aprés normalisation des coefficients et des erreurs types. La quatriéme étape comprend une décomposition supplémentaire pour séparer les effets de quantité des effets de prix, en utilisant

I'indice de Térnqvist pour effectuer la décomposition.

6 Brenton et Newfarmer (2007) comparent, pour chaque produit exporté, le nombre de pays vers lesquels le pays exporte ce produit par rapport au nombre total de pays qui l'importent,
puis font la somme de tous les produits exportés. Le ratio donne un indice de pénétration des marchés d'exportation qui indique la mesure dans laquelle un pays exploite le marché
potentiel des produits qu'il exporte actuellement. Pour une gamme donnée de produits qu'un pays exporte, l'indice sera plus élevé pour les pays qui exportent vers une grande partie des
pays importateurs de ces produits. Il sera plus faible pour les pays qui n'exportent que vers un petit nombre de pays importateurs de ces produits.



FIGURE 1.4

Les matiéres premieres dominent les exportations ; la part des importations de
biens de consommation dépasse la moyenne mondiale

Commerce des marchandises par stade de transformation, 2012-2021
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Sources : Calculs des services IFC-OMC a partir des données Comtrade de 'ONU, consultées via le logiciel WITS de la Banque mondiale en ao(t
2022 ; CNUCED.



CHAPITRE 1: PROFIL COMMERCIAL DE LA CEDEAO4

en aval ». La participation en amont des chaines de
valeur est relativement élevée, avec 31a 41 % des
exportations brutes dans les quatre pays. Cependant,
la participation en aval se situe entre 5,8 et 11,1 % des
exportations brutes, ce qui est inférieur a d'autres
économies émergentes qui ont réussi a se diversifier,
comme I'Afrique du Sud (18,4 %) et le Viet Nam (32,1 %)
(voir annexe 1, figure A1.3). Les pays ayant un important
secteur manufacturier dépendent fortement des
produits importés et affichent généralement des
niveaux élevés de participation en amont. Il est
inquiétant de constater que ce ratio pour la CEDEAO4
a également diminué entre 2012 et 2018.

Les importations de biens autres que les biens de
consommation, tels que les matiéres premiéres,

les biens intermédiaires et les biens d'équipement,

qui constituent un maillon essentiel des chaines

de valeur mondiales, sont également relativement
faibles (voir la figure 1.4). Les importations jouent un
réle clé en facilitant I'accés aux intrants de qualité,
aux machines, ainsi qu'aux connaissances et aux
technologies utilisées dans ces produits. Toutefois,
bien qu'elles suivent une trajectoire ascendante, les
importations de biens intermédiaires — produits et
composants utilisés par les producteurs nationaux —
représentent 30 a 40 % du total des importations,

ce qui est inférieur au niveau observé dans les pays
qui se diversifient rapidement, comme le Kenya ou

le Viet Nam, ol ce taux dépasse 50 %. Un meilleur
acces des importateurs au financement du commerce
pourrait contribuer a stimuler cette forme d'échanges
commerciaux en facilitant I'accés a des produits qui
favoriseraient I'éemergence d'un secteur manufacturier.

La diversification des échanges commerciaux
nécessitera un recours accru au financement
du commerce.

Le financement du commerce a été un facteur clé pour
les exportations et les importations traditionnelles des
pays de la CEDEAO4. Le financement pré-expédition
est trés demandé pour les principales exportations des
quatre pays, notamment le pétrole brut au Nigéria®, le
cacao et le caoutchouc en Cote d'lvoireXi et le cacao au
Ghana. Les principales facilités de crédit syndiqué avant
exportation sont fournies par des banques locales ou
internationales et parfois par des institutions financiéres
multilatérales lorsque la syndication s'avere difficile.
Parallelement, les grands importateurs de médicaments
et d'équipements médicaux, de pétrole raffiné,
d'équipements de transport et de produits alimentaires
bénéficient de financements a l'importation et de lettres
de crédit. Les institutions financiéres internationales
ameéliorent l'accés au financement du commerce
international en accordant aux banques locales des
lignes de crédit et des garanties de confirmation de
lettre de crédit ou des capacités dans ce domaine.

Pour saisir de nouvelles opportunités commerciales
grace aux chaines de valeur mondiales et a
I'élargissement de la gamme de produits et services, il
faut renforcer et diversifier I'offre dans le domaine du
financement du commerce. Par exemple, I'expansion
du secteur du batiment en Afrique de I'Ouest pour
répondre a la demande de logements, d'installations
industrielles, d'hépitaux et d'infrastructures de
transport et d'énergie a stimulé la production locale
de ciment, de bois, de métaux et autres matériaux,
dont certains sont désormais exportés dans la région8.

7 Depuis 1993, le Ghana Cocoa Board (Cocobud) négocie chaque année uncrédit pré-expédition de 11 mois avec des banques locales et internationales, afin de répondre aux besoins de
financement pour la prochaine récolte de cacao. Le crédit de 2021, d'un montant de 1,5 milliard de dollars, a été fourni par plusieurs banques locales et internationales (https://www.

gtreview.com/news/africa/cocobod-bumps-up-annual-pre- export-finance-facility), 21 septembre 2021).

8 Par exemple, alors que I'Afrique de I'Ouest a toujours été un gros importateur de ciment, I'accroissement de la capacité de production locale a conduit des pays comme le Nigéria, le
Sénégal et le Togo a commencer a exporter du clinker ou du ciment dans la région. On peut citer de nombreux exemples d'investissements récents dans ce domaine : en 2021, la Société

de Ciment de Céte d'lvoire a inauguré une usine de broyage de 1,5 million de tonnes par an, qui avait nécessité un investissement de 110 millions de dollars pres d'Abidjan. Selon le rapport
Deloitte de 2021 sur la construction en Afrique, I'Afrique a connu en 2021 une année record pour le total des projets de construction (520 milliards de dollars). LAfrique de I'Ouest a dépassé
toutes les autres sous-régions, avec un tiers de la valeur totale des projets (172 milliards de dollars). Si le Nigéria s'est taillé la part du lion (100 milliards de dollars), le Ghana (22,5 milliards de
dollars), la Cote d'Ivoire (17,5 milliards de dollars) et d'autres pays de la CEDEAO ont également fait preuve d'un grand dynamisme. Les projets sont de plus en plus souvent mis en ceuvre par

des entreprises nationales (28 %) ou des consortiums d'entreprises locales et étrangéres.


https://www.gtreview.com/news/africa/cocobod-bumps-up-annual-pre- export-finance-facility
https://www.gtreview.com/news/africa/cocobod-bumps-up-annual-pre- export-finance-facility

ENCADRE 1.2

Les différents types de financement du commerce

Il existe trois différents modes de
paiement pour les marchandises qui
traversent les frontiéres :

1) les paiements anticipés obligent
l'importateur a payer les marchandises
longtemps avant de les recevair,

parfois jusqu’a un an a l'avance.
L'exportateur est certain d'étre payé,
mais l'importateur prend le risque de ne
pas recevoir la marchandise.

2) les paiements a compte ouvert indiquent
généralement que le paiement a lieu
apreés l'expédition ou la réception

des marchandises. L'exportateur est
certain que le produit a été recu, mais
l'importateur court des risques liés au
défaut de paiement et aux problémes
de trésorerie. Un mécanisme de
financement apparenté est le crédit
commercial, c'est-a-dire un report de
paiement que le vendeur peut accorder
a ses clients.

3) Le financement du commerce par le
crédit documentaire permet d'atténuer

les risques en fournissant une série de
documents d'enregistrement et de suivi
des marchandises. Cette modalité aide
également les vendeurs et les acheteurs,
car les banques assument généralement
le risque de non-paiement en acceptant
de payer l'expédition des marchandises
sil'une des parties fait défaut. Les
banques servent aussi de médiateur
objectif en organisant la documentation
pour confirmer I'expédition et la
réception des marchandises.

La lettre de crédit est I'une des
modalités les plus utilisées dans la
catégorie Financement du commerce
par le crédit documentaire. Il s'agit

d'un engagement écrit de paiement
généralement émis par une banque

au nom de l'acheteur (importateur) a
l'intention du vendeur (exportateur) ou
de sa banque. Ce document comporte
un certain nombre d'obligations pour

le vendeur (conditions de livraison,
documents a fournir) et pour I'acheteur
(notamment la garantie que si
I'acheteur n'est pas en mesure de payer,
la banque couvrira le montant non
réglé). Une lettre de crédit permet aussi
parfois a I'exportateur d'emprunter
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sur ses créances a moindre co(t pour
obtenir des liguidités avant d'étre payé.

Plusieurs autres produits entrent dans
cette catégorie. Il s'agit notamment des
garanties de paiement, par lesquelles
les banques garantissent le paiement

a la livraison des marchandises, ce qui
réduit le risque encouru par les vendeurs
concernés. Les garanties de soumission
et de bonne exécution présentent

des caractéristiques similaires, mais
sont plus souvent liées a I'échange de
services. Les garanties et autres preuves
de financement des importations par

le crédit documentaire permettent
I'affacturage (factoring en anglais) pour
recouvrer les créances transfrontalieres,
c'est-a-dire I'emprunt a court terme
aupres d'une bangue sur la base de la
garantie, comme dans le cas d'une lettre
de crédit. Les lettres de crédit standby,
les contre-garanties et les autres types
de garantie sont différentes modalités
permettant au bénéficiaire d'atténuer
le risque de contrepartie. L'obligation
de paiement bancaire est en quelque
sorte |'équivalent virtuel d'une lettre

de crédit. Cependant, les décisions de
paiement sont automatisées et basées
sur la correspondance des données
électroniques. A ce stade, les obligations
de paiement bancaire sont peu
utilisées, car les données automatisées
disponibles peuvent étre insuffisantes
par rapport aux lettres de crédit, qui
sont des documents imprimés.

Il existe également d'autres formes
d'aide au financement du commerce
associées a des préts de fonds de
roulement. Le financement avant
expédition est généralement une ligne
de fonds de roulement (aussi appelée
avance a vue) accordée pour financer
les dépenses avant les livraisons a
I'exportation, ou le paiement des
marchandises rembourse le crédit.

Le financement apres expédition est
avantageux pour les importateurs, mais il
intervient a un stade ultérieur, lorsque les
marchandises sont déja recues. Les préts
commerciaux et les fonds de roulement
généraux utilisés pour le commerce

sont similaires par nature. Toutefois,

dans le cas des préts commerciaux,

les banques lient souvent le prét a un
contrat commercial spécifigue. Les fonds
de roulement offrent a I'emprunteur
une plus grande flexibilité. Alors que de
nombreux instruments de financement
du commerce sont a court terme, le
financement d'équipement est a plus
long terme pour tenir compte des
délais de production, d'expédition ou
d'installation de I'équipement apres la
commande.

Les catégories définies par leur objet,
telles que le financement de la chaine
d'approvisionnement, peuvent faire
référence aux instruments décrits
plus haut, ainsi qu'aux pratiques
d'atténuation des risques visant a
optimiser la gestion des fonds de
roulement et des liquidités investis
dans les processus de la chaine
d'approvisionnement. Les opérations
de financement de la chaine
d'approvisionnement peuvent avoir
lieu directement entre les entreprises
ou par l'intermédiaire des banques

(« intermédiation bancaire ») ou d'autres
institutions financieres offrant des
services logistigues ou de facturation.

Ce rapport porte principalement sur les
formes documentaires de financement
du commerce par intermédiation
bancaire, ou les banques prennent un
risque sur les paiements commerciaux
au lieu de faciliter les paiements
anticipés ou a compte ouvert en
assurant, par exemple, le recouvrement
d'effets. Pour évaluer les besoins

de financement dans les échanges
commerciaux, le rapport se concentre
sur le financement international et
transfrontalier du commerce par
intermédiation bancaire. L'étude
examine également les mécanismes

de financement de la chaine
d'approvisionnement disponibles sur le
marché. Elle ne prend pas en compte
I'utilisation de l'assurance-crédit, dont la
structure et la dynamique commerciale
présentent des avantages et des défis
distincts. Ces mécanismes sont décrits
en détail par Dornel et al. (2020).
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Elle a également généré une demande de matériaux, pas seulement de ce qui est expédié, mais aussi de la
de machines et d'autres équipements importés. destination et du moment de I'expédition, cela signifie
que l'évolution de la CEDEAO4 vers des produits et
des marchés plus sophistiqués nécessiterait un plus
grand recours au financement du commerce par
intermédiation bancaire.

Le commerce de ces biens intermédiaires et
d'équipement dépend davantage du financement du
commerce que d'autres produits?. Une évaluation
systématique de 'utilisation des lettres de crédit pour
des produits spécifiques, indépendamment de la Les colits d'importation avec les principaux
destination ou du moment de la transaction*ii, montre partenaires restent un défi.

que le commerce des biens d'‘équipement et des biens
intermédiaires nécessite davantage le recours aux lettres
de crédit que le commerce des biens de consommation
ou des matiéres premieres (voir la figure 1.5). Bien qu'il
existe des différences notables entre catégories et que
le recours au financement du commerce ne dépende

Le commerce engendre des colts, notamment le

prix du transport, le respect de la réglementation, la
conversion des devises et les taxes commerciales telles
que les droits d'importation. A mesure que les liaisons
de transport s'établissent, que les pays mettent en

9 A noter que les importations de biens d'équipement sont souvent financées par des lettres de crédit a plus longue échéance (a moyen terme) ou des préts ordinaires pour fonds de
roulement. La Facilité mondiale pour le financement d'équipements d'IFC mise en ceuvre en 2018-19 a soutenu des opérations sur cing ans en Arménie et au Pakistan, financées par des
lettres de crédit a l'importation.

FIGURE 1.5

Les lettres de crédit sont davantage utilisées pour le commerce des biens
d'équipement et des biens intermédiaires

Indice d'utilisation de la lettre de crédit par étape de transformation des produits

Note : L'indice d'utilisation des lettres de
. o | crédit publié par Crozet et al. (2022) répond
Biens d'équipement }7 | a la question de savoir « dans quelle mesure
le commerce de produits spécifiques dépend
des lettres de crédit », indépendamment de
la destination ou du moment de I'expédition.
L'indice a été calculé a partir des données de
| | Ila T'u.rqu.ie, en éliminant les \{a(iations dans
Biens de consommation | | I'utilisation des lettres de crédit selon les pays
et les années. Bien que les chiffres réels ne
permettent qu'une interprétation relative, et
non absolue, l'indice présente des corrélations
intuitives avec plusieurs caractéristiques du
| produit, telles que le rapport valeur/poids, la
. . P durabilité, le délai moyen d'expédition ou le
Biens intermediaires | montant de la transaction. Les diagrammes de
quartiles indiquent en cing chiffres l'intensité
d'utilisation des lettres de crédit dans chaque
catégorie. De gauche a droite, le nombre a
cing chiffres représente le minimum, le premier
. R [ | quartile, la médiane, le troisiéme quartile et
Matieres premieres | | le maximum. Le rectangle montre la gamme
des intensités du premier quartile au troisieme
quartile. La ligne verticale qui traverse le
rectangle correspond a l'intensité médiane.

-3 =2 -1 o 1 2 Source : Calculs des services IFC-OMC, basés sur
l'analyse de l'intensité d'utilisation des lettres de
crédit de Crozet et al. (2022) ; classification CGCE de
la CNUCED utilisée dans les statistiques clés 2021.
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ceuvre des accords commerciaux et que les échanges
augmentent, bon nombre de ces co(its devraient
normalement diminuer. De fait, selon les estimations
de 'OMC*V, ils ont globalement baissé d'environ 15 %
au cours de la décennie précédant 2018.

Dans les pays de la CEDEAOg4, I'amélioration a
également été significative, le colt moyen des
exportations vers leurs dix principaux partenaires
commerciaux ayant diminué de prés de 15 % en
moyenne au cours de la méme période, selon

I'OMC. En revanche, les colts d'importation vers

les quatre pays ont peu diminué, voire pas du tout,
et dépassent largement les co(its d'exportation

(voir la figure 1.6). Un facteur important est le codt
du financement du commerce. Bien qu'il existe des
variations importantes, les colits du commerce

avec les partenaires traditionnels en Europe, tels
que la France, I'Allemagne ou le Royaume-Uni, ont
augmenté dans des domaines cruciaux, tels que les
exportations agricoles ou les importations de produits
manufacturés. Les colts des échanges commerciaux
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avec la Chine ont diminué de 28 % en moyenne
pour les exportations, ce qui laisse entrevoir des
perspectives de croissance supplémentaire.

Non seulement les colits commerciaux élevés freinent
directement le commerce, mais ils peuvent également
limiter les moyens de financement du commerce. Si

le commerce devient moins rentable et les marges
plus étroites, il sera plus risqué d'offrir des facilités de
financement du commerce aux importateurs et aux
exportateurs. Mais les marges plus étroites font qu'il
est difficile de faire payer les emprunteurs plus cher
pour compenser le risque pris par le préteur.

Le chapitre suivant présente des preuves supplémentaires
du manque de moyens de financement du commerce

et de limpact sur le commerce dans la région. Les
chapitres suivants quantifient cet impact négatif du
déficit de financement du commerce sur le commerce et
proposent des solutions aux différentes parties prenantes,
a savoir les commercants, les institutions financiéres, les
gouvernements et les organismes de développement.
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FIGURE 1.6

Les couts d'importation ne suivent pas la baisse des cotts d'exportation

Cofits des échanges avec les principaux partenaires commerciaux de la CEDEAO4 (2007-2017)

INDICE DES COUTS DU COMMERCE

Importations

Exportations

2007

2011

2014

2017

Note : L'indice mondial des colts du
commerce peut étre interprété comme

le rapport entre les co(ts du commerce
international et les colits du commerce
intérieur (OMC, 2021) ; Par exemple,

une valeur de 2 signifie que les codts
internationaux sont deux fois plus élevés que
les colits du commerce intérieur (équivalent
ad valorem de 200 %). Les diagrammes

de quartiles présentent un résumé en

trois chiffres de la répartition des codts
commerciaux entre les pays de la CEDEAO4
et leurs principaux partenaires (les dix principaux
pays d'origine des importations vers I'un

des quatre pays de la CEDEAO et les

dix principales destinations des exportations
pour I'un des quatre pays, a savoir la Belgique,
le Brésil, la Chine, la France, I'Allemagne, I'Inde,
I'ltalie, la Malaisie, les Pays-Bas, la Norvége,
I'Espagne, la Turquie, le Royaume-Uni et

les Etats-Unis). Le bas de chaque rectangle
représente le premier quartile, la ligne
horizontale la médiane, et le haut du rectangle
le troisiéme quartile des colits commerciaux
pour chaque année.

Source : Calculs sur la base de I'indice mondial
des colts du commerce de 'OMC (2021).
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Chapitre 2 :
Le financement du

commerce dans la
CEDEAO4

Principaux constats :

>

Le marché total du financement du commerce pour la CEDEAO4 est
estimé a 42 milliards de dollars par an, soutenant 25 % des échanges
de marchandises de ces pays.

Les taux de rejet des demandes de financement du commerce
atteignent 25 %, ce qui correspond a un déficit de financement du
commerce de prés de 14 milliards de dollars par an.

Les rejets touchent de maniére disproportionnée les PME, en
particulier les PME dirigées par des femmes.

La disponibilié du financement du commerce est limitée par les
difficultés rencontrées dans les relations avec les correspondants
bancaires, les niveaux de risque élevés associés aux emprunteurs et le
manqgue de financements a faible colt.

Les co(ts de financement du commerce dans la CEDEAO4 sont élevés,
le prix moyen d'une lettre de crédit représentant entre 2 % et 4 % du
montant de la transaction, contre une moyenne mondiale de 2 % pour
les marchés émergents et une limite inférieure de 0,25 % a2 0,5 %
généralement observée dans les économies avancées.
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e chapitre suivant présente les principales

conclusions d'une analyse de I'enquéte d'IFC

aupres des banques de la CEDEAO4. L'étude
montre que la part des échanges couverte par le
financement du commerce est plus faible dans les
quatre pays que dans les autres régions. Les colts
d'acces a ces facilités sont plus élevés et les rejets
de demandes plus fréquents, souvent en raison
de garanties insuffisantes. Le taux de rejet sert a
évaluer la demande de financement du commerce
non satisfaite, ce qui permet de quantifier le déficit
de financement du commerce. Parmi les autres
problémes mentionnés par les banquiers de la
CEDEAO4, on peut citer l'insuffisance des réseaux de
correspondants bancaires étrangers avec lesquels il est
possible d'effectuer des transactions transfrontalieres.

Le marché du financement du commerce de la
CEDEAO4 est estimé a environ 42 milliards de dollars
par an, soutenant 25 % du commerce des marchandises.

Au niveau de chaque pays, la part des échanges couverte
par le financement du commerce va de 15 % au Sénégal

a 41% au Ghana (tableau 2.1)™°. La part comparable pour
I'Afrique est d'environ 40 %, selon la Banque africaine

de développement, alors qu'au niveau mondial, elle

varie entre 60 et 80 %". La valeur totale des actifs de
financement du commerce dans les quatre pays a été
estimée en utilisant deux méthodes différentes, 'une
élaborée pour cette étude sur la base des observations des
actifs bancaires, et l'autre précédemment utilisée par la
Banque africaine de développement pour son enquéte sur
le financement du commerce en Afrique (voir I'annexe 2).

Les deux méthodes produisent des estimations
comparables de la taille du marché et des déficits

de I'offre, en grande partie parce que le taux élevé

de réponse au questionnnaire a permis d'obtenir un
échantillon qui correspond a la quasi-totalité du marché
dans les quatre pays et se rapproche donc de la réalité.

Les banques sont les principaux fournisseurs de
financement du commerce dans les pays de la CEDEAO4.

Les économies d'échelle sont importantes sur les
marchés du financement du commerce, et il existe des
leaders clairs dans chaque pays. Bien que la quasi-totalité
des institutions financiéres interrogées (75 sur 78)
proposent des services de financement du commerce
international, les cing plus grandes banques en termes
d'actifs représentent la moitié du marché du financement
du commerce international en valeur monétaire,

tandis que les dix plus grandes banques représentent

un peu plus des deux tiers des actifs de financement

du commerce international. Le portefeuille moyen de
financement du commerce extérieur des dix plus grandes
banques de I'échantillon est quatre fois plus important
que la moyenne de leurs homologues plus petits, avec
trois fois plus de transactions d'un montant supérieur,

Les banques panafricaines ayant des opérations locales,
les banques présentes dans les pays voisins et les filiales
de banques internationales ont toutes I'avantage de
pouvoir offrir aux plus grands négociants locaux un plus
grand réseau de correspondants bancaires étrangers, ce
qui leur permet de traiter et de financer plus facilement
les opérations commerciales au niveau mondial. L'enquéte

10 Lataille du marché du financement du commerce fait référence aux produits de crédit relevant de I'activité de commerce international des banques interrogées. Voir la note de bas de

page 2 pour une liste détaillée des facilités incluses dans I'estimation.

1 Selon la Banque des réglements internationaux (2014), le financement du commerce représentait environ 60 % du commerce mondial en 2014, tandis que selon, 'OMC (2016), jusqu'a

80 % des échanges pourraient étre couverts par le financement du commerce.

12 Dans cette étude, les termes « grandes » ou « plus grandes » banques désignent les préteurs dont les actifs dépassent 5 milliards de dollars. Il s'agit des dix plus grandes banques de

I'échantillon. Les « petites » ou « plus petites » banques sont les autres banques.
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confirme que les banques ayant le plus d'activités de
financement du commerce sont plus susceptibles d'étre
de grande taille et présentes dans plusieurs pays : plus de
deux tiers des répondants indiquent avoir des opérations
dans plus d'un pays. Environ la moitié des participants

a l'enquéte en Codte d'lvoire, au Ghana et au Sénégal
gerent des portefeuilles de financement du commerce

TABLEAU 2.1

en moyenne plus de trois fois plus importants que leurs
homologues purement locaux. Létude met également
en évidence le rdle important des filiales de banques
internationales dans l'offre de financement du commerce
aux entreprises présentes dans plusieurs pays. Certaines
banques internationales décident de simplanter sur

ces marchés pour suivre leurs clients, ce qui explique

Financement du commerce par intermédiation bancaire dans la CEDEAO4

Cote d'lvoire

Ghana Nigéria Sénégal Total

Nombre total de

. P 28
banques interrogées

23 19 19 89

Nombre de banques

. 2
ayant répondu g

23 19 12 78

Nombre de banques
fournissant des services de 22
financement du commerce

23 18 12 75

Banques fournissant des
services de financement du 92
commerce international [%]

100 95 100 96

Valeur moyenne du portefeuille
de financement du commerce 381
international [millions de dollars]

410 1174 108 537

Total du commerce de
marchandises dans quatre pays 29
[milliards de dollars]

23 99 14 165

Financement du commerce
par intermédiation bancaire 10
[milliards de dollars]

Pourcentage des échanges
commerciaux financés par 33
intermédiation bancaire [%]

4 21 15 25

Note : Le solde du financement du commerce extérieur, exprimé en pourcentage du total des actifs des banques interrogées, a été rapporté

particulierement le 31 décembre 2021.

Source : Calculs des services IFC-OMC, basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon, 10 ao(t 2022).

17



LE FINANCEMENT DU COMMERCE EN AFRIQUE DE L'OUEST

pourquoi certaines filiales de banques internationales ont
une part plus faible d'actifs locaux, mais des portefeuilles
de financement du commerce plus importants. Ces
banques semblent étre mieux a méme de servir les
entreprises qui ont besoin d'aide pour des transactions
plus importantes et dans plusieurs pays, notamment les
grands exportateurs de matiéres premieres et les grands
importateurs de biens essentiels.

Les banques qui ne figurent pas parmi les dix premieres,
en termes d'actifs, ont des portefeuilles de financement
du commerce extérieur plus importants en proportion
de leurs actifs totaux. Elles recoivent les deux tiers

du nombre total de demandes de financement du
commerce extérieur et tendent a étre sur un pied
d'égalité avec les grandes banques en termes de nombre

FIGURE 2.1

moyen de produits offerts. Dans le méme temps, elles
sont plus susceptibles de travailler avec des PME (91 % de
ces banques travaillent avec des PME, contre huit sur

dix pour les grandes banques) et ont environ deux fois
moins de correspondants bancaires que les plus grandes
banques. Ces défis pourraient rendre plus difficile

pour ces banques d'accroitre 'offre de financement

du commerce en fonction des besoins de la région.

Nous avons constaté que 70 % des banques fournissent
des financements dans des secteurs tels que les produits
chimiques, et que 90 % fournissent des financements pour
les biens de consommation. Parallélement, des secteurs
comme l'agriculture et les infrastructures figurent

parmi ceux qui ont le plus besoin de financements
supplémentaires pour le commerce (figure 2.1).

Secteurs nécessitant plus de financement commercial de la part des banques de la CEDEAO4

Pourcentage des banques indiquant qu'un secteur souffre d’une offre insuffisante de financement du commerce

Agriculture I s o

Construction et immobilier
Electricité/énergie

Produits de grande consommation
Industrie miniéere

Autres industries manufacturiéres
Produits chimiques

Informatique et communications
Métaux
Pharmaceutique/médecine

Textiles

I 10 %
I 10 %
I 16 %
I 16 %
I 16 %
I 1 %
I 1 %
I o %
I o %
I S

Sources : Calculs des services IFC-OMC basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon du 10 aodt 2022) ; base

de données Comtrade de 'ONU, consultée via le logiciel WITS en aolt 2022.
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Le marché du financement du commerce est dominé
par les instruments traditionnels dans ce domaine.

Les lettres de crédit, principalement pour les
importateurs, et les préts renouvelables a court terme et
des crédits a I'exportation avant expédition, constituent
l'essentiel du marché existant. Les lettres de crédit ont
l'avantage de fournir des garanties juridiques aux parties
a la transaction commerciale et les taux de défaut sont
généralement plus faibles que pour les préts en Afrique et
ailleurs. En raison de cette sécurité, leur colt est souvent
inférieur au taux d'intérét moyen d'un prét.

L'ouverture d'une lettre de crédit est toutefois un
processus laborieux qui demande une documentation

FIGURE 2.2

importante, ce qui favorise les gros clients disposant

de plus de ressources et mieux a méme de répondre

a toutes les exigences des banques. Selon les données
SWIFT, il semblerait que le marché favorise les gros
clients, du moins pour les exportations. Les données
montrent que les montant moyens des lettres de crédit
a limportation en Afrigue sont proches des montants
mondiaux. En revanche, le montant moyen des lettres de
crédit a I'exportation est I'un des plus élevés au monde,
ce qui suggére qu'elles favorisent les gros clients et les
gros volumes. Les nouvelles formes de financement du
commerce, telles que les facilités de financement de la
chaine d'approvisionnement, en sont encore a un stade
embryonnaire dans les quatre pays. Moins de la moitié

Le financement du commerce soutenu par les banques et ses lacunes

Estimation du déficit de financement du commerce dans la CEDEAO4, sur la base des demandes rejetées par

les banques

21

(@)

MILLIARDS DE DOLLARS

9 1
7
I 3 3
Cote d'lvoire

Nigéria Ghana

m Estimation des actifs
de financement du
commerce

m Déficit estimé

2
1
-

Sénégal

Note : La valeur estimée de la demande non satisfaite de financement du commerce correspond au produit des taux de rejet par la valeur totale
des actifs de financement du commerce dans le pays. Cette derniére est estimée en utilisant la méthode décrite a I'annexe 2.

Source : Calculs des services IFC-OMC basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon du 10 aolt 2022).
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des préteurs ont déclaré qu'ils fournissaient des services
de financement de la chaine d'approvisionnement et la
majorité d'entre eux ont indiqué que le financement de
la chaine d'approvisionnement représentait entre o % et
20 % du commerce sur leurs marchés. Le financement
numeérique (plateformes de fonds de roulement, fintechs)
en est également a ses débuts, plusieurs banques ayant
indiqué qu'elles ne connaissaient pas ce type de produit
ou gu'elles n'étaient pas concernées.

Le financement pré-exportation est un moyen
de financement essentiel pour les exportateurs.

Il ressort des entretiens avec les banquiers que
I'accés a des fonds de roulement et a des moyens de
financement pour la production de biens destinés a

TABLEAU 2.2

I'exportation est essentiel a la survie des exportateurs.
C'est particulierement vrai dans le secteur agricole, ot il
s'‘écoule une période relativement longue entre I'achat
des intrants avant la mise en culture, et la récolte des
produits et leur exportation éventuelle. Alors que les
gros exportateurs de produits de base peuvent obtenir
au niveau international des préts syndigués avant
exportation pour couvrir toute la saison de récoltexVi,
les petits exportateurs ne peuvent compter que sur

un financement local. Les banquiers ont indiqué qu'il
existait des solutions pour chaque étape du processus,
comme le financement des stocks, le financement

des intrants et d'autres facilités, mais les agriculteurs
et les coopératives agricoles ont déclaré avoir du mal
a obtenir des préts échelonnés. Les banquiers ont

Estimation du déficit de financement du commerce, sur la base des demandes rejetées

Cote d'lvoire Ghana Nigéria Sénégal Total

Financement du commerce
fourni par intermédiation 10 9 21 2 42

bancaire [en milliards de dollars]
Taux de rejet moyen [%] 25 26 25 23 25

Déficit de financement du
commerce (demande non 3 3 7 1 14

satisfaite) [en milliards de dollars]

Source : Calculs des services IFC-OMC, basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon du 10 ao(t 2022).
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souligné que les producteurs devraient définir leurs
besoins, améliorer les demandes de crédit et affecter
les fonds du crédit a I'usage approuvé. De leur coté, les
entreprises se sont plaintes du co(t élevé des garanties
exigées, d'une culture du risque insuffisante et du
manque de connaissance de leurs activités de la part
des institutions financiéres.

Les taux de rejet sont élevés, ce qui crée une
demande annuelle non satisfaite de 14 milliards de
dollars pour le financement du commerce.

Les demandes de financement du commerce rejetées
dans les pays de la CEDEAO4 représentent 21 % du
nombre total de demandes et 25 % de leur valeur. Du
fait que les grandes banques traitent surtout avec des
gros clients, elles font état d’'un taux de rejet plus faible,
a savoir 13 % des demandes et 19 % de leur valeur, contre
un taux de rejet moyen de 23 % pour les petites banques
(25 % en valeur). Les petites banques sont relativement
plus exposées aux risques liés au financement du
commerce parce qu'il représente une plus grande partie
de leur portefeuille, et elles ont moins de correspondants
bancaires, ce qui signifie qu'elles ont des niveaux de
risque plus élevés et davantage de difficultés pour mener
a bien les transactions. Leur plus grande proportion de
clients, qui sont des PME, augmente également le risque
auquel elles sont exposées.

Selon la méthode décrite a I'annexe 2, ces taux de rejet
suggerent une demande non satisfaite de financement
du commerce de 14 milliards de dollars par an dans
'ensemble de la CEDEAO4. Au niveau national, cela se
traduit par un déficit de financement du commerce
d'environ 7 milliards de dollars au Nigéria, 3 milliards de

dollars en Cote d'lvoire et au Ghana, et 1 milliard de
dollars au Sénégal (voir tableau 2.2 et figure 2.2).

Les refus ne se traduisent pas toujours par des pertes
commerciales — uniqguement 20 a 40 % des cas, selon
les études publiées et autres enquétesxii. Les demandes
de financement du commerce rejetées peuvent inciter
les entreprises a chercher des solutions moins optimales,
comme utiliser leurs propres fonds ou emprunter par
des voies informelles, auprés de leurs fournisseurs ou
des institutions de microfinance. En outre, plus d'un tiers
des banques interrogées ont déclaré que les besoins de
financement commercial des importateurs sont plus
grands que ce que les préteurs peuvent actuellement
fournir. Plus de 30 % ont fait état d'un manque de
financement du commerce pour les entreprises locales.

L'auto-exclusion, suite a des rejets antérieurs, peut
également conduire les entreprises a s'abstenir

tout simplement de demander un financement aux
banques pour importer ou exporter. Si I'on ajoute une
offre limitée, des prix élevés et des rejets fréquents, il
n'est donc pas surprenant que la part du commerce
soutenue par le financement du commerce dans la
CEDEAO4 soit plus faible gu'ailleurs en Afrique.

L'insuffisance des garanties et le classement de
I'emprunteur dans la catégorie des emprunteurs

a haut risque sont les deux principales raisons
invoquées par les banques pour rejeter les
demandes de financement du commerce extérieur.
Le financement du commerce extérieur exige

davantage de documents que les facilités axées sur le
marché intérieur, en ce qui concerne les douanes, le
transport, I'assurance et d'autres domaines. En outre,

la réglementation en matiére de tenue des livres et

13 Selon une enquéte mondiale auprés de 85 clients d'IFC participant au Programme de financement du commerce international (GTFP), qui accroit et compléte la capacité des banques
a fournir des financements commerciaux en atténuant les risques sur les marchés nouveaux ou difficiles, le taux de rejet moyen mondial pour ce groupe est de 12 % du nombre total de
demandes, contre 25 % pour le sous-échantillon de clients GTFP dans les pays de la CEDEAO4 (principalement au Ghana et au Nigéria).
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FIGURE 2.3

L'insuffisance des garanties et le risque de crédit sont les principales causes de rejet

Pourcentage de banques citant les raisons suivantes pour le rejet des demandes de financement du commerce

Limites insuffisantes des lignes de crédit fournies
par les correspondants bancaires

Notation interne des risques et/garanties
Autres exigées pour les clients

Nouveaux produits de financement
du commerce entrant sur le marché,
mais pas encore proposés par la banque

Manque de financements
a faible colt

Manque d'informations sur certains
segments, secteurs ou autres
caractéristiques du marché

Délais de traitement des
correspondants bancaires

davantage de transactions :
commerciales des clients de la banque des correspondants bancaires

Manque de liquidités en euros/
dollars dans les institutions
financieres transfrontalieres

Mangque de fonds pour financer % 69% . .
i Augmentation des exigences

Echéances trop courtes des
correspondants bancaires

Réglementation Manque de liquidités
Instabilité en euros/dollars a la
macroéconomique  Banque centrale
ou politique

Source : Calculs des services IFC-OMC, basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon du 10 ao(t 2022).
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de conformité est plus stricte pour le financement du
commerce, car les modalités financiéres doivent étre
vérifiées par les banques et les clients de la contrepartie.
L'évolution récente de la réglementation internationale,
notamment le renforcement de l'obligation de « connaitre
son client » et des lois réprimant le blanchiment d'argent,
ont rendu le processus encore plus compliqué.

Les figures 2.3 et 2.4 montrent les principales causes de
rejet citées par les institutions participant a I'enquéte. Le
manque de garanties et le risque élevé du demandeur
figurent en téte de liste dans les quatre pays a 64 % et
67 %, bien que les répondants au Sénégal et en Cote
d'lvoire aient mentionné ces deux raisons plus souvent
que leurs homologues du Ghana et du Nigéria.

FIGURE 2.4

Dans les quatre pays, les banques sénégalaises étaient
les plus susceptibles de rejeter une opération de
financement du commerce en raison du risque de crédit
élevé du demandeur. Au Nigéria, les difficultés d'accés
ou de prévision de la disponibilité des devises étrangéres
sont mentionnées comme une cause majeure de rejet,
notamment en raison de la trés forte demande de
financement avant exportation pour I'expédition.

Les garanties exigées restent difficiles a satisfaire
dans les pays de la CEDEAO4.

Dans le commerce international, la marchandise
elle-méme est couramment utilisée comme garantie
pour le financement du commerce. Elle peut étre

Raisons du rejet des demandes de financement du commerce, par pays

Pourcentage de personnes interrogées citant les raisons suivantes pour le rejet des demandes de financement

du commerce

15 %

n%

19 %

n% 28% 32%

23%

Cote d'lvoire Ghana Nigéria

Sénégal

Ligne de crédit insuffisante du correspondant bancaire

B Documentation insuffisante

W Exigences accrues du correspondant bancaire

M Le risque de crédit du demandeur n'est pas connu
Problémes liés aux devises

B La demande dépasse le plafond d'emprunt du client
Garantie insuffisante

B Haut risque de crédit du demandeur

Source : Calculs des services IFC-OMC, basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon du 10 ao(t 2022).
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revendue pour couvrir I'exposition de la banque et, elles ne sont pas certaines de pouvoir saisir et revendre
lorsque les transactions sont couvertes par des lettres la marchandise.

de crédit, elle peut étre saisie d'office en cas de
non-paiement. Toutefois, les banques interrogées dans

le cadre de I'enquéte ont déclaré qu'elles demandaient
souvent des garanties supplémentaires parce que, en
raison des problémes d'application de la Iégislation locale,

Les PME, qui ont moins d'actifs, sont plus susceptibles
de se voir réclamer des garanties onéreuses et n‘'ont
souvent pas les connaissances financieres nécessaires
pour négocier efficacement avec leurs banques.

FIGURE 2.5
Les banques ouest-africaines ont un réseau transfrontalier limité

Proportion de préteurs ayant plus de dix correspondants bancaires, et nombre moyen de correspondants dans
la CEDEAO4 et dans le monde

Pourcentage de banques ayant moins de dix correspondants bancaires

B~ e Nombre moyen de correspondants bancaires 100
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Source : Calculs des services IFC-OMC, basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon du 10 ao(t 2022).
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Par conséquent, les PME, notamment celles détenues Le faible nombre de correspondants bancaires

du déficit de financement du commerce. Dans l'enquéte,  Pratiquement toutes les banques de la CEDEAO4 font état

72 % des répondants ont déclaré que les PME et les de difficultés dans leurs relations avec les correspondants
micro-entreprises ont des taux de rejet plus élevés que bancaires — des réseaux d'institutions financiéres de
les autres catégories de demandeurs, tandis qu'environ différents pays se fournissant mutuellement des services.

Ces réseaux sont essentiels pour I'émission, la confirmation
et le reglement des opérations de financement du
commerce international. Laugmentation des exportations
et l'achat d'intrants sur les marchés émergents nécessitent
de plus vastes réseaux correspondants bancaires.

30 % des banques indiquent qu'elles n'ont pas encore
de PME appartenant a des femmes dans leur clientéle.
Selon des données empirigues provenant des marchés
émergents, plusieurs facteurs expliquent ce déficit,
notamment le manque d'informations concernant la
taille du segment, son potentiel commercial et 'accés S'il estime courir un risque accru dans I'un ou

limité des femmes aux instruments de financement lautre des deux pays concernes par I'operation, un
du commerce correspondant bancaire peut étre tenté de réduire

ses lignes de crédit, d'exiger davantage de documents

FIGURE 2.6

Les banques de la CEDEAO4 sont confrontées a de fortes tensions dans les
relations avec les correspondants bancaires

Pourcentage de banques citant les raisons suivantes pour lesquelles la relation avec le correspondant bancaire

est tendue
m CEDEAO4 m Marchés émergents
Ligne de crédit insuffisante

Exigences (AML/CFT/KYC) 61%

Long délai de réponse —38% 49 %
Nantissement en especes -) g/OZ %

12%
1%

Refus des correspondants bancaires contactés

Note : AML signifie « anti-blanchiment d’argent », CFT signifie « lutte contre le financement du terrorisme », et KYC signifie « know your customer ».
La moyenne des marchés émergents est calculée a partir des résultats de I'enquéte aupreés des participants au Programme de financement du
commerce international (GTFP) d'IFC.

Source : Calculs des services IFC-OMC, basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon du 10 aolt 2022).
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ou d'accroitre sa commission. Plus le nombre En moyenne, les banques des quatre pays ont

de correspondants bancaires est limité, plus les neuf correspondants, 64 % en ayant moins de dix
transactions commerciales sont vulnérables a un tel et prés d'un tiers, cing ou moins (voir la figure 2.5).
durcissement des conditions. L'enquéte montre que les  Presque toutes les banques font état d'obstacles a
banques des pays de la CEDEAO4 ont généralement I'exécution d'un plus grand nombre d'opérations de
moins de relations de ce type que les créanciers dans le  financement du commerce et de tensions avec les
reste de I'Afrique et d'autres régions. correspondants bancaires. Elles ont notamment des
TABLEAU 2.3

Prix forfaitaire d’une lettre de crédit dans la CEDEAO4

Prix d'une lettre de crédit a limportation en pourcentage du montant de la transaction

Cote d'lvoire Ghana Nigéria Sénégal
Minimum 2% 1.8 % 2% 2%
Moyenne 4% 23% 3,5 % 4%
Maximum 5,5 % 33% 58 % 5,5 %

Source : Calculs des services IFC-OMC, basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon du 10 ao(t 2022).

TABLEAU 2.4

Prix moyen pour |'émission et la confirmation d’une lettre de crédit

Prix d'une lettre de crédit a I'importation en pourcentage du montant de la transaction

Type d'instrument Cote d'lvoire Ghana Nigéria Sénégal
Emission de la lettre de crédit
1,5 % 0,5% 0,5% 1,5 %
locale (annuelle)
Confirmation de la lettre de
L. 25% 1,8 % 3% 25%
crédit (annuelle)
Prix forfaitaire 4 % 23 % 3,5% 4 %

Source : Calculs des services IFC-OMC, basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon du 10 ao(t 2022).
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difficultés a travailler dans les limites des lignes de Les colits du financement du commerce sont élevés
crédit ouvertes par les banques transfrontaliéres pour ~ dans la CEDEAOg4, en particulier pour les PME.

effectuer une opération. Plus de 60 % d'entre elles
indiguent que les lignes de crédit sont insuffisantes
et prés de la moitié citent de longs délais de réponse,
tandis que 12 % ont vu leur demande rejetée

(figure 2.6).

Pour les lettres de crédit, les banques facturent des frais
visant a compenser le risque, qui varie selon le client,

le pays ot elles opérent, la nature et la durée de la
transaction, ainsi que le niveau du risque de change. Pour

les préts commerciaux, le colit des fonds pour la banque

TABLEAU 2.5

Cout du financement avant expédition

Cout du financement avant expédition, par an et en pourcentage du financement accordé

Type d'instrument Cote d'lvoire Ghana Nigéria Sénégal
Codt des fonds 4% 19 % 13% 4%
Colit des fonds
Taux de base 10,5 % 24 % 19,5 % 8,5 %
Fonds de roulement/
avant expédition 9% 22 % 21,5 % 9%
(grande entreprise)
Marge nette o
~ % % % %
(sur le codit des fonds) 5% 3% 8.5% 5%
Crédit de fonds de
roulement/crédit avant 13% 25 % 26 % 13%
expédition (petite entreprise)
Financement
avant expédition IR e 9% 6% 3% 9%
(sur le colt des fonds)
Microfinance 21% - - 21%
Marge nette
g 17 % - = 17 %

(sur le colt des fonds)

Source : Calculs des services IFC-OMC, basés sur I'enquéte IFC 2022 sur le financement du commerce dans la CEDEAO (échantillon du 10 aolt 2022).
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est un élément important des frais facturés, de méme
que le risque global de la transaction et la structure
du marché. En outre, des frais non liés au risque sont
habituellement facturés aux clients pour la création,
la structuration, la négociation et la confirmation des
instruments de financement du commerce.

Le prix d'une lettre de crédit dans la CEDEAO4

dépasse largement les niveaux mondiaux pour les
marchés émergents, ainsi que les taux observés

dans les économies avancées. Les colits peuvent

étre plus élevés lorsque I'offre de devises est limitée
dans un pays, la grande majorité des opérations de
financement du commerce étant libellées en dollars ou
en euros. Lorsque les réserves dans ces monnaies sont
faibles, cela peut faire pression a la fois sur l'offre et sur
les co(ts liés au financement du commerce.

Le tableau 2.3 indigue le prix des lettres de crédit : les
frais moyens s'élévent a environ 2,3 % du montant

de la transaction au Ghana, 3,5 % au Nigéria et 4 %

au Sénégal et en Cote d'lvoire, contre une moyenne
mondiale de 2 % dans les pays émergents et un
minimum généralement compris entre 0,25 et 0,50 %
dans les économies avancées'. Le prix du crédit a court
terme pour fonds de roulement avant expédition est
d'environ 13 % en Cote d'lvoire et au Sénégal, et d'environ
25 % au Ghana et au Nigéria, tandis que les taux de
refinancement pour le financement des importations se
situent entre 4 et 19 % dans les quatre pays.

Les PME paient généralement plus que les grandes
entreprises. En Cote d'lvoire et au Sénégal, les grandes
entreprises peuvent se voir facturer 4 a 5 % de plus que le
taux de refinancement pour un prét commercial, tandis
que le taux correspondant pour les PME estde 739 %.

Dans nos calculs, le financement des importations

est égal au codt des fonds + 7 a10 % pour les grandes
entreprises et + 9 217 % pour les petites entreprises. Le
tableau 2.3 montre également les fourchettes de prix
agrégés communiquées par les banques interrogées
dans les quatre pays. Etant donné la nature a court
terme du financement du commerce (environ 180 jours
dans la CEDEAQ4), les produits de financement du
commerce sont souvent proposés a un prix moins élevé
que les autres formes de crédit. Si les PME ont plus de
mal a accéder au marché, elles sont donc privées d'une
source de financement relativement peu codteuse pour
leurs échanges commerciaux. Les tableaux 2.4 et 2.5
fournissent des détails supplémentaires sur le prix d'une
lettre de crédit et du financement avant expédition.

14 Tous les frais sont annualisés et exprimés en pourcentage du montant annuel des transactions facturées.
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Chapitre 3 :

Impact de la réduction
du déficit de financement
du commerce

Principaux constats :

>

L'augmentation, au niveau de la moyenne africaine, de la couverture
des échanges par le financement bancaire et I'abaissement des colts
de ce financement a des niveaux comparables dans les économies
avancées pourraient accroitre les exportations et les importations de
marchandises de la CEDEAO4 d'environ 8 %, soit environ 13 milliards de
dollars d'échanges annuels de marchandises.

Si une réduction supplémentaire des co(ts était combinée a une
couverture des échanges par le financement bancaire se rapprochant
des niveaux internationaux, soit environ 60 %, le commerce des
marchandises augmenterait d'environ 16 % (tant du coté des
importations que des exportations), représentant potentiellement les
échanges de marchandises de 26 milliards de dollars.
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LE FINANCEMENT DU COMMERCE EN AFRIQUE DE L'OUEST

ette section examine la mesure dans laquelle

I'amélioration de l'accés au financement du

commerce et la réduction de son codt peuvent
stimuler le commerce, sur la base des résultats de
I'enquéte présentés aux chapitres précédents. Nous
utilisons le modéle du commerce mondial de 'OMC, un
modele d'équilibre général calculable (MEGC) qui décrit
les relations économiques entre régions, pour simuler
les effets des variations de prix et de disponibilité du
financement de commerce sur les flux commerciaux.
Les données sur le commerce et la production des
quatre pays de la CEDEAO4 et de leurs partenaires
commerciaux sont tirées de la base de données GTAP
(Global Trade Analysis Project).

Les co(ts liés au commerce international sont un
déterminant important des flux commerciaux et
comprennent une série de codts de transaction, dont
le codit du financement. Le co(t total du financement
du commerce extérieur est déterminé par les
instruments utilisés.

L'analyse définit quatre modes de paiement ou de
financement qui sont différents en termes de co(t et de
risque transactionnel : les paiements anticipés, les préts a
I'exportation ou a l'importation, les exportations financées
par le fonds de roulement et les lettres de crédit. Par
exemple, en utilisant le paiement anticipé, l'importateur
paie les marchandises a l'avance et, ce faisant, préfinance
la trésorerie de I'exportateur, tout en courant le risque
(transactionnel) de ne pas recevoir la marchandise ou de
la recevoir en retard, sans le bénéfice d'une garantie.

En payant a I'avance, l'importateur court donc un risque
maximal par rapport a d'autres instruments, et ce a un
co(t financier élevé — c'est-a-dire le colt d'opportunité
d'utiliser la trésorerie de I'entreprise et d'engager son
capital, qui pourrait a I'extréme étre perdu si l'autre partie
ne livrait pas la marchandise. Selon les termes des lettres
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de crédit, la plupart des risques transactionnels sont
répercutés sur la banque, et aucun fonds n'est engagé
par l'importateur avant qu'il ne recoive la marchandise.
L'exportateur, en revanche, doit préfinancer la production
et I'expédition des marchandises exportées jusqu'a ce
qu'elles soient payées, bien que le paiement soit garanti
par la lettre de crédit.

Compte tenu des taux élevés de rejet des demandes de
financement du commerce, du codit élevé des facilités

et de la faible couverture constatés dans le cadre de
I'enquéte, quatre scénarios ont été appliqués avec le
modéle du commerce mondial. Dans le premier scénario,
la part du commerce facilitée par le financement du
commerce a été portée a la moyenne du continental
africain, soit 40 %**. Cela concerne la Cote d'Ivoire, le
Nigéria et le Sénégal, qui affichent des parts respectives
de 33 %, 21 % et 15 %. Pour le Ghana, qui se situe déja
au-dessus du seuil, le taux de rejet des demandes de
financement du commerce a été abaissé de 25 %, taux
révélé par I'enquéte, au niveau continental de 12 % calculé
par la Banque africaine de développement™.

Dans les deuxiéme et troisieme scénarios, le codit des
instruments de financement du commerce (le colt des
préts a l'importation et a I'exportation et des lettres de
crédit) a été ramené aux limites inférieures observées
dans les économies avancées. Le quatriéme scénario
combine la réduction des colts et 'amélioration de
l'accés au financement du commerce.

Le modéle génére une réduction des codts
commerciaux lorsque la part de financement du
commerce augmente et que les taux d'intérét et les frais
diminuent. Une augmentation de la part des échanges
couverte par le financement du commerce, par exemple
grace a un plus grand nombre de lettres de crédit et

une plus grande offre de financement du commerce,
réduit le colt total du commerce. Cela dénote le fait



CHAPITRE 3 : IMPACT DE LA REDUCTION DU DEFICIT DE FINANCEMENT DU COMMERCE

FIGURE 3.1
Avantage potentiel pour les colts commerciaux

Réduction des colits commerciaux ad valorem (%) dans quatre scénarios différents pour la CEDEAO4
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-4 -3 -2 -1 o -4 =3 2 -1 o
-0,54 0,00 -0,54 —
151 : CEDEAO4 -0,69 : CEDEAO4
-2,48 -1,88
-0,35 -0.(3)52
-0,0 B2 -0, A
-2,59 28 Sénégal 43 3 Sénégal
-3,65 -2,80
-0.49 -0,49
-1.59 =2 Nigéria 0,63 2000 8 Nigéria
-2,56 -1,74
-0,79 -0,79 GEs
-0,02 -0,
1,64 Ghana 0,65 Ghana
-2,74 -1,86
-0,58 . -0,58 R
-0,09 Cote -0,27 Cote
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_1'45 '1,90
B Préts commerciaux W Frais de lettre de crédit ~ m Part du financement du commerce Scénario combiné

Note : Les nombres sont exprimés en pourcentage de variation. Chaque nombre doit étre interprété comme la réduction du colt du commerce ad-valorem
dans chaque scénario. « Part du financement du commerce » représente la réduction lorsque la couverture du financement du commerce est relevée. « Frais
de lettre de crédit » représente la réduction lorsque les frais de lettre de crédit sont ramenés aux limites inférieures observées dans les économies avancées.
« Préts commerciaux » représente la réduction lorsque les codts de financement des préts commerciaux sont ramenés a un « spread net » équivalant aux
niveaux des économies avancées.

Source : Résultats de la simulation avec le modéle du commerce mondial de 'OMC.

33



LE FINANCEMENT DU COMMERCE EN AFRIQUE DE L'OUEST

FIGURE 3.2
Augmentation potentielle du commerce extérieur

Pourcentage de variation des exportations et importations réelles dans quatre scénarios
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Note : Les nombres sont exprimés en pourcentage de variation. Chaque nombre doit étre interprété comme 'augmentation des échanges dans chacun
des scénarios suivants : « part de financement du commerce » représente l'augmentation lorsque la couverture du financement du commerce est relevée ;
« frais de lettre de crédit » représente I'augmentation lorsque les frais de lettre de crédit sont ramenés aux limites inférieures observées dans les économies
avancées ; « préts commerciaux » représente I'augmentation lorsque les colts de financement des préts commerciaux sont ramenés a un « spread net »
équivalant aux niveaux des économies avancées.

Source : Résultats de la simulation avec le modéle du commerce mondial de 'OMC.
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CHAPITRE 3 : IMPACT DE LA REDUCTION DU DEFICIT DE FINANCEMENT DU COMMERCE

TABLEAU 3.1

Augmentation du commerce dans le scénario combiné

Augmentation prévue Exportations Importations Total
Cote d'lvoire 1002 954 1956

Ghana 1641 547 2188

Nigéria 2 71 4121 6 832

Sénégal 1094 536 1630

CEDEAO4 6 544 6174 12718

Note : Les nombres sont exprimés en millions de dollars.

Source : Calculs effectués a partir des résultats de simulation du modéle du commerce mondial de 'OMC et des données commerciales du Trade

Data Monitor (TDM) de 'OMC.

que le financement du commerce est un moyen
moins colteux de financer le commerce international
que d'autres options, souvent plus risquées, comme
les paiements anticipés ou l'utilisation du fonds

de roulement interne. La réduction des codts de
financement du commerce est due a deux facteurs :

1) réduction des frais nets d'émission et de confirmation
des lettres de crédit ; 2) réduction des taux d'intérét nets
pour les préts a l'importation et a I'exportation (nets des
codts de refinancement).

L'évolution du colt des préts a l'importation et
a l'exportation a été calculée en supposant que
la différence entre les taux d'intérét sur les préts
a limportation et a I'exportation et le colt de

refinancement tombe du niveau de la CEDEAO4 au
niveau constaté sur les marchés plus avancés, c'est-
a-dire a la différence entre le taux des préts servant a
financer le commerce local et le colt des fonds. Si I'on
peut faire valoir que les prix élevés pourraient tenir a
des facteurs exogénes tels que le risque-pays percu et
réel, il se pourrait que les taux d'intérét élevés observés
refletent également un marché rationné et contiennent
donc un élément de « rente », C'est-a-dire que les taux
préteurs sont plus élevés qu'ils ne pourraient I'étre avec
un meilleur accés au financement du commerce.

Il est a noter toutefois que tous les scénarios ont généré
une réduction des colits commerciaux. Mais du fait que
les codits de financement du commerce ne représentent
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FIGURE 3.3
Les échanges entre les pays de la CEDEAO4 bénéficieraient d'un

meilleur acces au financement

Variation des exportations et importations réelles (%) de la CEDEAO4, par partenaire commercial

EXPORTATIONS

Reste de I'Afrique, 23,71
Autres pays en développement, 14,22
Inde, 25,5

] Autres pays développes, 19,83

Sénégal Moyen-Orient, 22,12

Etats-Unis, 16,67
Chine, 15,09

E27,16,05

Reste de I'Afrique, 9,37
Autres pays en développement, 4,42
Inde, 7,31
_ Autres pays développés, 7,32
Nigéria Moyen-Orient, 7,5
Etats-Unis, 2,18
Chine, 5,25
E27,3.74

Reste de I'Afrique, 11,95
Autres pays en développement, 12,26
Inde, 13,83

_ Autres pays développés, 8,96

Ghana Movyen-Orient, 11,03

Etats-Unis, 7,43
Chine, 9,26

E27, 7,18

Reste de I'Afrique, 10,47
Autres pays en développement, 4,35
Inde, 7,66
. Autres pays développés, 5,8
core I nutrespays deveioppes, 557
d'lvoire Moyen-Orient, 5,31
Etats-Unis, 3,53
Chine, 10,55
E27, 4.43
CEDEAO4, 18,71



IMPORTATIONS

Reste de I'Afrique, 17,94
Autres pays en développement, 8,67
Inde, 6,69
Autres pays développés, 6,74

Sénégal Movyen-Orient, 2,73
Etats-Unis, 8,96
Chine, 4,68
E27,2,35
B cEDEAO4, 12,89
Reste de I'Afrique, 18,64
Autres pays en développement,12,22
Inde, 7,71
_ Autres pays développés, 8,39
Nigéria Movyen-Orient, 4,62
Etats-Unis, 12,29
Chine, 7,9
E27,5,58
Reste de I'Afrique, 8,13
Autres pays en développement, 10,47
Inde, 12,98
- Autres pays développés, 5,61
Ghana Moyen-Orient, 8,3
Etats-Unis, 1,84
h Chine, 7,46
E27,5,99
CEDEAOg4, 20,93
Reste de I'Afrique, 11.42
Autres pays en développement, 8.32
Inde, 2.85
Cote Autres pays développés, 5.63

Moyen-Orient, 0.26

d’'lvoire 3 )
Etats-Unis, 6.18
Chine, 3.7

E27,2.48

50

Note : Les nombres sont
exprimés en pourcentage de
variation. Chaque nombre
doit étre interprété comme
'augmentation du commerce
dans le scénario combinant les
trois premiers. E27 représente
les 27 membres de I'Union
européenne.

Source : Résultats de la
simulation avec le modele du
commerce mondial de 'OMC.



LE FINANCEMENT DU COMMERCE EN AFRIQUE DE L'OUEST

FIGURE 3.4

La meilleure fagon d’accroitre le commerce extérieur est d’accroitre la couverture

Variation (%) des exportations et importations en termes réels
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Note : Les nombres sont exprimés en pourcentage de variation. Chaque nombre doit étre interprété comme 'augmentation des échanges dans chacun
des scénarios suivants : « part de financement du commerce » représente l'augmentation lorsque la couverture du financement du commerce est relevée ;
« frais de lettre de crédit » représente I'augmentation lorsque les frais de lettre de crédit sont ramenés aux limites inférieures observées dans les économies
avancées ; « préts commerciaux » représente 'augmentation lorsque les colts de financement des préts commerciaux sont ramenés a un « spread net »

équivalant aux niveaux des économies avancées.
Source : Résultats de la simulation avec le modéle du commerce mondial de 'OMC.
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CHAPITRE 3 : IMPACT DE LA REDUCTION DU DEFICIT DE FINANCEMENT DU COMMERCE

qu'une fraction de tous les colits commerciaux, qui

sont trés élevés dans les pays en question, méme une
ameélioration sensible de I'accés au financement du
commerce et une réduction de son colt ne permettront
qu'une modeste réduction des colits commerciaux'.

Des tests de robustesse ont été effectués pour
confirmer la validité de I'analyse. Le calcul du colt du
financement du commerce repose sur une analyse
approfondie des données disponibles, comme présenté
dans I'annexe 3 décrivant le cadre conceptuel des
scénarios retenus. Toutefois, deux hypothéses ont d{
étre incluses avec peu d'indications dans les données
réelles, plus précisément sur la répartition de la part

du commerce non couverte par les instruments de
financement du commerce entre paiements anticipés
et utilisation de la trésorerie interne pour financer

les exportations, et sur la différence entre les codts

en capital pour les instruments de financement

du commerce et pour les autres instruments de
financement. Ces hypothéses ont tenu compte de
I'analyse des données sur les colits de financement du
commerce et les autres formes de financement. C'est
pourguoi des tests de robustesse ont été effectués pour
ces deux hypothéses, comme décrit dans I'annexe 5. Les
résultats des vérifications montrent que les hypotheses
ne sont pas critiques pour la nature et I'ampleur des
résultats parce qu'elles ont un impact relativement
faible sur les résultats projetés. Les hypothéses ont
principalement affecté les colts commerciaux de

15 Voir I'annexe 3 pour une description détaillée des simulations.

base et ont eu moins d'effet sur la variation des co(its
commerciaux dans les scénarios retenus.

L'amélioration de l'accés au financement du commerce
et la réduction des prix font baisser de 4 % I'équivalent
ad valorem des colits commerciaux, avec des effets plus
importants sur les exportations. La figure 3.1 montre

la réduction des colits commerciaux du coté des
importateurs et des exportateurs dans les pays de la
CEDEAO4 dans les différents scénarios. La réduction

des frais sur lettre de crédit a moins d'impact que
l'augmentation des parts de financement du commerce
parce que dans le scénario de base, la part du commerce
financé par des lettres de crédit est modeste, et les

frais associés a cet instrument sont plus faibles que les
co(ts des autres types de facilités de financement du
commerce — l'impact de leur réduction sur le cot des
échanges est donc également faible. La figure 3.1 montre
en outre que l'augmentation de la part des échanges
couverte par le financement du commerce géneére la
réduction de colt la plus importante pour le Sénégal
(2,59 % du coté des exportations), cette réduction étant
la plus faible en Cote d'Ivoire (0,64 %). Selon I'enquéte, la
part initiale des échanges couverte par le financement
du commerce est la plus faible au Sénégal (15 %, contre
33 % pour la Cote d'lvoire, par exemple). Par conséquent,
C'est au Sénégal que I'augmentation de la couverture du
financement du commerce a 40 % des échanges entraine
la plus forte réduction des colits commerciaux'.

16 La baisse des colits commerciaux est due a l'adoption d'instruments de financement du commerce moins coliteux et a la réduction des frais. Les frais d'ouverture de lettre de crédit
reflétent les colits opérationnels liés a la mise en oeuvre des instruments, tandis que les frais de confirmation de lettre de crédit, généralement plus élevés, sont liés au risque de paiement
des importateurs. Dans les scénarios, les frais d'ouverture de lettre de crédit et les frais de confirmation diminuent pour les pays de la CEDEAO, ce qui réduit les colits commerciaux.

Une réduction du prix des lettres de crédit entraine également une réduction de cot plus importante pour les importations que pour les exportations. Cela tient au fait que les colts de
I'exportateur pour |'utilisation d'une lettre de crédit sont plus faibles dans le scénario de base. Dans les simulations, on suppose que les entreprises des pays de la CEDEAO ne paient les frais
de confirmation de lettre de crédit que lorsqu'elles exportent vers des destinations qui sont au moins aussi risquées que les pays de la CEDEAO. Par conséquent, les exportations financées
par des lettres de crédit n'entrainent pas de frais de confirmation, alors que les importations entrainent toujours des frais d'ouverture. Lorsque ces frais diminuent, les réductions de codt

observées sont donc nécessairement plus faibles pour les importations.

39



LE FINANCEMENT DU COMMERCE EN AFRIQUE DE L'OUEST

Le commerce de marchandises pourrait augmenter
de 8 216 %, avec une augmentation particuliérement
forte des échanges dans la CEDEAO.

Cette réduction des colits commerciaux pourrait accroitre
les exportations et les importations de la CEDEAO4
d'environ 8 %". La figure 3.2 montre I'évolution prévue des
exportations et des importations en termes réels dans les
quatre scénarios, a savoir 'augmentation de la part des
échanges couverte par le financement du commerce, la
réduction des frais de lettre de crédit, la baisse du taux
d'intérét net sur les préts commerciaux et la combinaison
de tous ces changements. Parmi les différents scénarios,
l'augmentation de la part des échanges couverte par le
financement du commerce a l'impact le plus important,
tandis que la réduction des frais de lettre de crédit et du
prix des préts commerciaux joue un réle moins important
parce qu'elle contribue moins a la réduction des co(ts

du commerce.

Dans les quatre pays, les exportations devraient
augmenter entre 5,78 % pour le Nigéria et 21,55 %
pour le Sénégal, tandis que la hausse prévue des
importations se situe entre 6,21 % pour le Sénégal

et 7,95 % pour le Nigéria. La forte augmentation des
exportations du Sénégal s'explique par une réduction
des co(its commerciaux supérieure a la moyenne
dans les autres régions, ainsi que par la composition
sectorielle et géographique des exportations du pays.
En particulier, une grande partie des exportations

du Sénégal provient de secteurs trés sensibles

a la variation des colits commerciaux. L'analyse

détaillée pour le Sénégal montre que l'augmentation
des exportations provient essentiellement de
I'accroissement des ventes de produits chimiques

a d'autres pays africains et a I'Inde, mais aussi de
minéraux a I'UE et a d'autres pays développés (voir la
figure A.4.1 de I'annexe 4). En revanche, 'augmentation
des exportations est plus modérée pour le Nigéria, car
ce pays exporte surtout du pétrole et des minéraux a
destination des pays développés (voir la figure A.4.2 de
I'annexe 4), pour lesquels les codts de financement du
commerce jouent un réle moins important.

L'augmentation du commerce représente pres de

13 milliards de dollars de manque a gagner chaque
année en raison de la faible disponibilité et du colt
élevé du financement du commerce (voir le tableau 3.1).
Pour le Nigéria, le manque a gagner le plus important
concerne les importations, tandis que pour le reste des
pays de la CEDEAQg4, il s'agit des exportations'.

Le commerce intra-CEDEAOQ est le principal
bénéficiaire de I'amélioration de I'accés et de la

baisse du co(t de financement du commerce.

La figure 3.3 montre I'évolution prévue du volume

des exportations et des importations par principal
partenaire commercial. Comme les coits commerciaux
diminuent a la fois du cOté de I'exportateur et de
I'importateur, elle est cing a dix fois plus importante
pour le commerce intrarégional que pour le commerce
avec d'autres pays, ce qui produit donc les effets les
plus importants sur le commerce. Au-dela du marché

17 Etant donné que, dans les scénarios retenus, les colits commerciaux ne diminuent que pour le commerce des marchandises, I'évolution des échanges concerne uniquement le
commerce des marchandises, excluant ainsi le commerce des services, qui ne varie que légérement.

18 L'évolution des échanges commerciaux peut étre comparée aux estimations empiriques des études sur la réactivité des flux commerciaux a I'offre de financement du commerce. Chor
et Manova (2010) trouvent une élasticité de 0,2 entre I'offre de crédit commercial et les importations, ainsi qu'un coefficient faible, mais significatif pour I'effet de la dépendance financiére
externe des entreprises a I'égard des Etats-Unis et des importations. Auboin et Engemann (2014) constatent qu'une augmentation de 1% du crédit commercial assuré accordé a un pays
entraine une augmentation de 0,3 a 0,4 % des importations réelles du pays, en utilisant des données nationales trimestrielles sur les assureurs de crédit a I'exportation dans 91 pays.
Niepmann et Schmidt-Eisenlohr (2017) constatent qu'une réduction d'un écart-type dans l'offre de lettres de crédit d'un pays réduit les exportations américaines vers ce pays de 1,5 %.

Les variations observées dans les simulations sont plus proches des estimations du dernier article.
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de la CEDEAQ, les autres destinations ou I'on prévoit
une forte augmentation des exportations des pays

de la CEDEAO4 sont I'Inde et le reste de I'Afrique, car
elles ont également les colts initiaux de financement
du commerce les plus élevés et donc les plus grandes
possibiliéts de réduction des co(its. En ce qui concerne
les importations de la CEDEAO4, le reste de I'Afrique et
les autres pays en développement sont les plus grands
bénéficiaires en dehors du commerce intra-CEDEAO
parce que leurs codts de base du financement du
commerce sont élevés. D'autre part, les colts de
financement du commerce ne diminuent guére pour
les importations en provenance du Moyen-Orient et
de I'Union européenne, ce qui se traduit par une plus
faible augmentation des importations en provenance
de ces régions avec un déplacement des importations
vers d'autres sources (ou méme une diminution pour
le commerce en provenance du Moyen-Orient vers la
Cote d'lvoire).

Moyennant une réduction des codts et une couverture
des échanges par le financement intermédié se
rapprochant des niveaux internationaux, soit environ
60 %, le commerce des marchandises augmenterait
d'environ 16 % (tant du cdté des importations que

des exportations), soit 26 milliards de dollars. Pour

le Sénégal, avec une couverture du financement du
commerce de 15 %, cela multiplierait par quatre I'accés
initial au financement du commerce et ferait du pays

le principal bénéficiaire de ce scénario. Cet effet est
essentiellement d a l'augmentation de la couverture
du financement du commerce, avec une contribution
plus modeste de la baisse des colits du financement du
commerce. Ce scénario montre que I'élargissement de
l'accés au financement du commerce pourrait accroitre
considérablement le commerce extérieur de tous les pays.
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Chapitre 4 :
Conclusions

La Cote d'lvoire, le Ghana, le Nigéria et le Sénégal — la CEDEAO4 —
progressent dans l'intégration de leurs économies au niveau international
grace au commerce. Le nombre d'entreprises présentes sur les

marchés internationaux augmente et les exportateurs deviennent plus
compétitifs, se lancent dans de nouveaux produits et élargissent leurs
débouchés. L'intégration régionale potentielle dans la ZLECAf renforcera
ces tendances positives et créera de nouvelles possibilités de mettre le
commerce au service du développement.

Il reste cependant beaucoup a faire pour tirer pleinement parti de ces
opportunités. Les exportations restent concentrées sur les produits

de base, et I'utilisation d'intrants étrangers dans les exportations est
faible, ce qui freine l'intégration dans les chaines de valeur mondiales.
Parmi les autres défis a relever dans la CEDEAO4, on peut citer des

colits commerciaux toujours élevés et un acces limité au financement

du commerce. Comme le montrent les nouvelles données et analyses
présentées dans ce rapport, les colts du financement du commerce dans
la région sont disproportionnellement élevés et I'accés au financement du
commerce est extrémement limité, ce qui crée un déficit de financement
du commerce de prés de 14 milliards de dollars par an.

Combler ce déficit pourrait ouvrir de nouveaux débouchés intéressants. Bien
gu'elle vise principalement a indiquer l'effet positif potentiel d'un renforcement
des marchés de financement du commerce, notre simulation montre que le
commerce des marchandises de la CEDEAO4 pourrait augmenter d'environ

8 %, soit 13 milliards de dollars d’échanges annuels supplémentaires, si I'accés
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au financement du commerce était aligné sur le reste de
I'Afrique et son colt ramené aux niveaux internationaux.
Selon le modéle, si des progrés supplémentaires étaient
réalisés et que l'acces au financement du commerce était
porté au niveau de la moyenne mondiale, les échanges
extérieurs pourraient augmenter de 16 %, soit

26 milliards de dollars. Les PME, notamment celles
détenues par des femmes, auraient beaucoup a gagner,
car les co(ts de financement du commerce sont les plus
élevés et 'acces le plus limité pour ces entreprises.

Que faudrait-il faire pour améliorer la situation ?
L'analyse présentée dans la note suggére plusieurs
moyens d'élargir I'accés et de réduire les colts de
financement du commerce, notamment :

» Approfondir I'offre de financement du commerce
par le biais d'instruments traditionnels et nouveaux.
[l ressort de notre enquéte que les entreprises utilisent
principalement des comptes ouverts, des paiements
anticipés et des facilités de crédit documentaire, telles
que les lettres de crédit pour leurs exportations et
importations. Pour combler le déficit de financement
du commerce, il faudra continuer d'élargir l'acces a ces
instruments, notamment le crédit documentaire qui,
bien que relativement colteux, reste une composante
essentielle du marché du financement du commerce.
A plus long terme, les banques pourraient offrir des
produits plus novateurs en introduisant un certain
degré de numeérisation, qui n'en est actuellement qu'a
ses balbutiements dans la région. Le financement
de la chaine d'approvisionnement (notamment
I'affacturage) et divers instruments utilisés aux
différents stades du cycle commercial doivent étre plus
accessibles et développés. Un soutien financier plus
souple et transparent, tel que la schématisation des
chaines d'approvisionnement et le suivi des opérations
utilisant la technologie des chaines de blocs, peut
contribuer a accélérer les flux de trésorerie et,
moyennant une plus grande efficacité opérationnelle,
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a réduire les colits commerciaux. L'introduction de
ces outils numériques nécessiterait un soutien accru
pour mettre en place les infrastructures juridiques et
institutionnelles nécessaires et renforcer les capacités
des institutions financiéres locales.

Prendre en compte la question du financement
du commerce alors que les pays avancent dans
la mise en ceuvre de la Zone de libre-échange
continentale africaine. La ZLECAf pourrait
augmenter a la fois le nombre de couloirs
commerciaux et le volume de marchandises quiy
transitent. L'alignement des circuits de financement
du commerce avec ces nouveaux couloirs, ainsi
qu'un soutien ciblé a la coordination du commerce
et au développement des infrastructures,
pourraient contribuer a accélérer la réalisation

des objectifs de la ZLECAf. Il faudrait notamment
encourager les banques en Afrique et ailleurs a
accroitre leur soutien financier pour développer les
couloirs commerciaux dans la ZLECAf.

Elargir la clientéle pour le financement du commerce.
Les entreprises, notamment les PME et les entreprises
détenues par des femmes, gagneraient a étre mieux
informées sur la maniére d'aborder leurs relations avec
les fournisseurs de crédit commercial et sur les différents
produits disponibles. Les institutions financieres peuvent
développer des outils spécialisés et recourir davantage

a la numérisation pour réduire les co(its de traitement
des instruments a forte intensité de main-d'ceuvre.
Encourager davantage de banques, en particulier les

plus grandes, a développer leurs services de financement
du commerce destinés aux PME permettrait de

combler le déficit sur ce segment. A cette fin, faciliter le
développement et I'adoption de solutions technologiques
pour améliorer les capacités d'évaluation et de gestion
des risques des banques leur permettrait d'élargir plus
facilement leur clientéle de PME. Les institutions de
financement du développement devraient se concentrer
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sur ces segments de marché, et sont encouragées

a fournir davantage de ressources (comme des
instruments de financement ciblant spécifiquement ces
domaines) et a renforcer les capacités.

Renforcer les capacités locales. Les autorités
nationales et les institutions de financement du
développement pourraient soutenir les institutions
financiéres locales et les PME en les aidant a renforcer
leurs capacités et en les informant mieux sur les
nouveaux débouchés dans différents secteurs,
segments, produlits et structures. Notre enquéte
montre que les institutions locales seraient en

mesure de financer beaucoup plus d'échanges
commerciaux si elles recevaient des lignes de garantie
supplémentaires, réduisant ainsi leur exposition

au risque. Les institutions de financement du
développement peuvent également encourager la
diffusion et I'adoption d'approches innovantes pour
combler le déficit de financement du commerce,
telles que les technologies « RegTech » déja tres
utilisées sur les marchés avancés des opérations entre
contreparties dans le financement du commerce.

Renforcer les relations avec les correspondants
bancaires. L'enquéte montre que l'insuffisance des
réseaux de correspondants bancaires et les relations
tendues avec ces derniers sont des facteurs clés

qui limitent I'offre de financement du commerce.
Bien que la classe d'actifs liée au financement du
commerce n'enregistre pratiquement aucune

perte, elle est particulierement vulnérable au stress
financier en raison de sa nature de compte ouvert
et de sa sensibilité au risque souverain lorsque les
banques ont besoin d'accroitre leurs fonds propres,
de renforcer le contrdle réglementaire ou de réduire
la part de risque dans leur bilan. Les institutions

internationales pourraient soutenir les autorités
nationales et les banques en leur proposant des
formations sur le respect des normes dans des
domaines, tels que le blanchiment d'argent basé sur
le commerce. Cela pourrait contribuer a rassurer
les correspondants bancaires sur le risque de
contrepartie et aider les créanciers locaux a mettre
en place des réseaux plus importants.

Renforcer les régles en matiére de garantie et
leur application. Le renforcement des moyens
d'application de la loi, notamment en ce qui concerne
les garanties, pourrait aussi faciliter considérablement
I'acces au financement du commerce. Les banques
des quatre pays citent le manque de garanties et le
haut degré de risque associé au demandeur parmi les
principales causes de rejet, probléme qui est aggravé
par une application peu fiable de la loi.

Promouvoir les solutions qui reposent sur

des faits. Malgré des initiatives telles que le

présent rapport, les travaux de la Banque africaine
de développement et de la Banque asiatique

de développement, ainsi que les nombreuses
publications universitaires sur le financement

du commerce, il existe encore peu de données
probantes sur I'ampleur du déficit de financement
du commerce et ses déterminants dans les marchés
émergents. Toutes les parties prenantes, notamment
les institutions de financement du développement,
doivent redoubler d'efforts pour mieux apprécier le
déficit de financement du commerce. L'amélioration
des données et des enquétes nationales peut aider a
cibler les marchés ou le déséquilibre entre I'offre et la
demande est particulierement frappant.
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ANNEXE 1: ECHANGES COMMERCIAUX DANS LA CEDEAO4 ET PERFORMANCE DES CHAINES DE VALEUR MONDIALES

Annexe 1 :

Echanges commerciaux dans la CEDEAO4 et performance
des chaines de valeur mondiales

Cette annexe contient des tableaux supplémentaires sur I'évolution des parts de marché a I'exportation des

quatre pays, leur taux de pénétration des exportations et leur participation aux chaines de valeur mondiales. Ces
illustrations complétent les données présentées au chapitre 1.

FIGURE A11
Décomposition de I'évolution de la part du marché a I'exportation

Membres de la CEDEAO (a I'exclusion de Cabo Verde) entre le 1¢* trimestre 2012 et le 4¢ trimestre 2019

Effet sectoriel (pull) m Effet de performance (push)
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Note : La base de données MEC (Measuring Export Competitiveness) de la Banque mondiale couvre 228 pays/territoires jusqu'en 2019. Elle contient des indicateurs
sur la croissance des exportations et I'évolution des parts de marché a I'exportation, ventilées en fonction des changements intervenus dans la spécialisation
géographique et sectorielle des exportateurs (effets de composition du commerce) ainsi que des changements dans leur performance. Ces derniers correspondent
aux changements dans la croissance des parts de marché a I'exportation (aprés suppression des effets de composition du commerce). La figure présente les moyennes
des variations annuelles par pays en logarithmes naturels (delta log) pour la période allant du premier trimestre 2012 au quatriéme trimestre 2019, qui préservent
I'additivité de ses composantes. Pour les changements relativement faibles, le delta log est pratiquement identique au taux de croissance simple en pourcentage. Les
données sous-jacentes proviennent du Centre du commerce international (ITC, ONU/OMC, Geneve). Voir Gaulier, Santoni, Taglioni et Zignago (2013).

Source : Calculs des services du Groupe de la Banque mondiale et de 'OMC basés sur les données MEC (Measuring Export Competitiveness), Banque mondiale.
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FIGURE A1.2

Indice de pénétration des marchés d’exportation

Afrique
CEDEAO

CEDEAO4

Guinée-Bissau
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Gambie
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Cote d’lvoire
Ghana

Nigéria
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Note : L'indice suit
Brenton et Newfarmer
(2007) en comparant,
pour chaque produit
exporté, le nombre de
pays vers lesquels le
pays exporte ce produit
par rapport au nombre
total de pays qui
'importent, puis fait

la somme de tous les
produits exportés. Le
ratio donne un indice
de pénétration des
marchés d'exportation
qui permet de savoir
dans quelle mesure un
pays tire pleinement
parti des marchés
possibles pour ses
produits d'exportation
existants.

Source : Calculs des
services IFC-OMC

a partir des données
Comtrade de 'ONU,
consultées via le
logiciel WITS de la
Banque mondiale en
ao(t 2022.
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FIGURE A1.3

Indice de participation aux chaines de valeur mondiales

CEDEAO4 et comparateurs, 2012 et 2018 (% des exportations brutes)

Participation en amont des chaines Participation en aval des chaines
de valeur mondiales de valeur mondiales
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Cote d'lvoire Ghana Nigéria

2012 2018

Sénégal

@ Indice de participation aux chaines
de valeur mondiales
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o4 <&

176 % 184 %

2012 2018

Afrique du Sud

60,4 %
®
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20 % V'Y
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321 %
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Viet Nam

Note : L'indice de participation aux chaines de valeur mondiales est la somme du contenu en valeur ajoutée étrangere des exportations
(« participation en amont ») et de la valeur ajoutée nationale incorporée dans les exportations étrangeres (« participation en aval »).

2018 est la derniére année pour laquelle les données EORA ont été publiées.
Source : Base de données CNUCED-EORA.

49



LE FINANCEMENT DU COMMERCE EN AFRIQUE DE L'OUEST

Annexe 2 :

Méthode d’estimation de la valeur totale des actifs de

financement du commerce

Afin d'estimer la valeur totale du financement du commerce dans un pays, nous avons considéré deux différentes
méthodes. L'une a été élaborée par la Banque africaine de développement pour son enquéte sur le financement du
commerce en Afrique. L'autre, mise au point par nos services, utilise la relation entre les actifs des banques dans le pays,
basée sur les statistiques de la banque centrale, et les actifs de financement du commerce recensés dans l'enquéte.

Méthode OMC-IFC : On considére deux relations possibles entre les actifs de financement du commerce et le total
des actifs des banques de notre échantillon. Ces relations peuvent prendre la forme fonctionnelle d'une distribution
de type loi de puissance (comme dans di Giovanni, Levchenko et Ranciére, 2011), ou bien les deux variables d'actifs
peuvent étre proportionnelles entre elles (comme dans la méthode de la Banque africaine de développement).

Loi de puissance

Méthode proportionnelle

Nous supposons que lorsqu'une banque se développe

(en termes d'actifs totaux), elle a accés a des contrats de
financement du commerce plus importants et a un plus
grand réseau de correspondants bancaires qu'une petite
banque. Par conséquent, les grandes banques auraient
une plus grande part du marché des actifs de financement
du commerce que les petites banques (en termes d'actifs
totaux), comme le montre la figure 1. Nous supposons que
la forme fonctionnelle de cette relation est la suivante :

TF = TA¥
ol TF et TA sont respectivement les actifs de financement

du commerce et le total des actifs d'une banque, et ¥ est une
constante supérieure a 1.

.
Ratio 77

Figure 1: Loi de puissance
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Nous posons I'hypothése que le total des actifs d'une banque
n'est pas lié a sa préférence ni a son acces aux actifs de
financement du commerce. Plus précisément, nous supposons
que la proportion des actifs de financement du commerce
extérieur par rapport aux actifs totaux d'une banque est
constante, quelle que soit la taille de la banque. Nous supposons
que la forme fonctionnelle de cette relation est la suivante :

TF =b*TA

ol b est un nombre compris entre o et 1. Cette relation est
illustrée dans la figure 2 ci-dessous.

Lo
Ratio

Figure 2 : Méthode proportionnelle
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A partir des résultats de notre enquéte par sondage,
nous estimons les coefficients des deux méthodes en
utilisant des régressions linéaires spécifiques a chaque
pays. Alors que l'estimation du coefficient b dans notre
modéle proportionnel est simple, nous devons prendre
les logarithmes naturels de nos actifs de financement
du commerce et de nos actifs totaux dans notre
relation de loi de puissance pour utiliser la régression
linéaire. Plus précisément, nous estimons I'équation
suivante par régression linéaire :

In(TF) = k * In (TA)

Apreés avoir tracé les distributions au niveau des pays des
actifs de financement du commerce et des actifs totaux,
nous avons constaté que la méthode de la loi de puissance
ne caractérisait pas suffisamment la relation entre ces

deux variables pour justifier son utilisation. En revanche, le
modeéle proportionnel, avec I'ajout d'un intercept, a donné
de bien meilleurs résultats. L'intercept sert uniguement a des
fins de simulation, puisque les actifs bancaires observés sont
positifs dans I'ensemble de I'échantillon. Par conséquent,
notre équation de régression finale est la suivante :

TFi,C = da. + bC * TA,:‘C + fi’c

ou TF;. est la valeur des actifs de financement du commerce
de la banque ; dans le pays ., et € est un terme d'erreur.

Apres avoir estimé les coefficients a l'aide de notre
méthode proportionnelle, nous estimons les actifs

de financement du commerce des banques qui ne
figuraient pas dans les résultats de notre enquéte,
compte tenu de leurs actifs totaux connus (par exemple,
a partir du rapport annuel de chague banque) et de nos
coefficients estimés. Nous additionnons ensuite les actifs
de financement du commerce observés et estimés de
toutes les banques d'un pays, afin de calculer la valeur
totale du financement du commerce dans ce pays.

La méthode de la Banque africaine de développement
est décrite comme suit : soit N le nombre de banques
commerciales dans un pays et M un échantillon
représentatif de N avec M<N. On suppose que XXX

est la valeur des actifs de financement du commerce
pour chague banque i =1, 2... N. La moyenne des actifs
de financement du commerce de toutes les banques
commerciales du pays N peut étre exprimée comme
suit:a = % Yia;, oui=1,2..N.De méme, soit XXX la
proportion réelle de banques qui participent aux activités
de financement du commerce dans N. Si l'on suppose
que la demande de financement du commerce est
entierement satisfaite par les banques, la valeur réelle du
financement du commerce par intermédiation bancaire
dans le pays en question peut étre calculée comme suit :

S=apN O

A noter que @ et p sont des paramétres qui ne sont pas
observés au niveau du pays et que S ne peut pas étre
mesuré directement en raison du manque d'information
sur les activités de financement du commerce et la
participation pour les N banques. Si M est un échantillon
représentatif de N, on peut estimer (@) et (p) a partir de
M, de sorte que @ = % Yia;,0ui=12.. M,etpsont
respectivement la valeur estimée du financement

du commerce par intermédiation bancaire et la
proportion de banques dans M qui participent aux
activités de financement du commerce. On obtient
donc une estimation du financement du commerce par
intermédiation bancaire ($) pour I'ensemble du pays,

en calculant les produits @ et p et en extrapolant au
nombre total de banques (N) dans ce pays, de sorte que :

S=apN @)
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Si les banques ne rejettent aucune demande de
financement du commerce, la moyenne de I'échantillon
devrait correspondre exactement a la demande réelle de
financement du commerce et le déficit de financement
du commerce intermédié par les banques (G) devrait
étre nul et pourrait étre exprimé comme sulit :

G=S-5=N(@p - ap) @3)

Bien que a et p ne soient pas observés, nous supposons
que le déficit de financement du commerce intermédié
par les banques (G = S — S), s'explique entiérement par le
taux de rejet des banques (r), avec 0 < r<1. Il s'ensuit que
le financement non observé du commerce intermédié par
les banques (S) et le financement observé du commerce
intermédié par les banques (S) dans un pays sont liés
comme suit :

S$=1-r)S=(1-r)apN (4)
En substituant I'équation (4) dans I'équation (3), nous
pouvons exprimer G uniquement en fonction des
parameétres connus mais non observés, de sorte que :

G=S-S=apN— (1-r)paN = rapN (5)
A noter qu'a partir de I'équation (4), les parametres

inconnus ap peuvent étre réarrangés et exprimeés en
tant que parametres connus, comme suit :

Ql
=
I}

(1-r)N (6)
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En substituant ap de I'équation (6) dans I'équation (5),
G peut étre exprimé comme suit :

T T

6 =(5)S=(5)apn @)

L'équation (7) peut étre estimée a partir de I'enquéte
sur les banques (M), représentative du nombre total
de banques (N) dans un pays. A noter que l'estimation
du déficit repose sur quatre parametres clés qui
peuvent tous étre observés a partir de I'échantillon
représentatif des banques (M). Le taux de rejet

movyen (r) représente la proportion de demandes de
financement du commerce rejetées par les banques.

Il est égal a la moyenne dans M, soit r = % i1, ol
i=1,2..M, tandis que @ et p sont respectivement

la valeur moyenne des actifs de financement du
commerce dans M et la proportion de banques dans
M qui participent a des activités de financement du
commerce. Il est important d'avoir un échantillon
suffisant de banques représentatives de I'ensemble des
banques d'un pays pour obtenir une bonne estimation
de aetp.
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Annexe 3 :

Cadre conceptuel des scénarios retenus pour le calcul des
couts de financement du commerce

Les codts de financement du commerce international
sont un élément important du codt total des échanges
commerciaux. Cette annexe décrit la méthode

de calcul des codts de financement sur la base de
l'enquéte, des études existantes et des simulations
réalisées. Elle fournit également des précisions sur le
modele de commerce mondial de 'OMC utilisé.

Colit des instruments de financement du commerce

Les colts de financement du commerce international
comprennent deux éléments principaux : les colts

liés au risque que la contrepartie ne paie pas ou ne

livre pas les marchandises, et les codts financiers liés

a l'utilisation d'un instrument atténuant ces risques,

qui comprennent les frais nécessaires pour couvrir le
risque, les colts en capital, ainsi que la période pendant
laquelle les marchandises sont en transit. Dans ce cadre,
les opérations commerciales internationales peuvent
étre payées a l'aide de quatre instruments différents :

le paiement a l'avance (anticipé), les préts a I'exportation
ou a l'importation, les exportations financées par le
fonds de roulement interne de l'exportateur et les lettres
de crédit et autres formes de crédit documentaire.

Avances de fonds (Cash-in-Advance — CIA)

Dans le cadre de la formule CIA, I'importateur paie

les marchandises a l'avance. L'exportateur envoie les
marchandises a la réception du paiement ou méme plus
tard. Cela signifie que l'importateur préfinance les besoins
en liquidités de I'exportateur, mais il court le risque

que les marchandises ne soient pas livrées. Il supporte
donc a la fois un risque transactionnel élevé et le codt
d'opportunité du capital. Les colts d'utilisation de l'avance
pour un importateur comprennent une composante de

risque puisque l'importateur paie sans garantie que les
marchandises seront livrées. Ills comportent également
des co(ts en capital, puisque les importations doivent étre
préfinancées par des capitaux. Les colts d'utilisation de
I'avance peuvent donc étre exprimés comme suit :

cia_TCisq = cia_RCMP + cia_CFmP )

ol Cia_RC,-iSTZp est le risque transactionnel couru

par un importateur qui utilise I'avance pour les
transactions dans le secteur | de l'exportateur s a
limportateur d, cia_CF.y" est le colit des fonds utilisés
par l'importateur pour le paiement anticipé en vertu
de la CIA, et cia_TC;s, est le colt total résultant de
I'utilisation de I'avance.

Préts a lI'importation et a I'exportation
(Import and Export Loans — LOA)

Les préts a l'importation et a I'exportation (pré-expédition)
sont des instruments de financement du commerce
utilisés pour répondre aux besoins de liquidités des
importateurs et des exportateurs jusqu'a ce qu'ils aient

a payer ou qu'ils soient payés. Le co(t financier des

préts est leur taux d'intérét. Avec un prét a I'exportation,
l'exportateur court également le risque de ne pas étre
payé. Le prét a l'importation ne supprime ni ne réduit le
risque de ne pas recevoir la marchandise, contrairement a
une lettre de crédit. Limportateur court donc également
le risque de ne pas recevoir la marchandise.

Le co(t d'un prét a l'importation est exprimé comme sulit :

loa_TCIP = loa RCIY + loa_CFy’  (2)
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Oou loa_RCiiS”;p est le risque de payer la marchandise et de
ne pas la recevoir dans le cadre d'un prét a l'importation,
et loa_CF,,;" est le taux d'intérét du prét a limportation.

De méme, pour un prét a I'exportation, le colt est
exprimé comme suit :

loa_TC.} = loa_RCL} + loa CFLY @A)

ol loa_RC;.} est le risque couru par l'exportateur
de contracter un prét sans recevoir le paiement de
l'importateur, et loa_CF.} est le taux d'intérét d'un

isd
prét avant expédition.

Exportations financées par le fonds de roulement
interne (INT_WC)

Au lieu de contracter un prét a I'exportation, un exportateur
peut également décider de financer le processus de
production dans le but d'appliquer un contrat d'exportation.

Lors de la commande, I'exportateur recoit généralement
une petite avance de l'acheteur. Dans ce cas, il devra
financer I'ensemble du cycle de production (achat des
intrants, salaires, machines, emballage et expédition)
avant le recevoir I'accusé de réception de son exportation.

L'exportateur encourt donc un codt d'opportunité
découlant de I'utilisation de ses propres capitaux pour
produire les marchandises, ainsi qu'un risque transactionnel
lié a l'envoi des marchandises avant le paiement.

Les colts associés peuvent étre exprimés comme suit :

int WC2P = int WC_RCZP + int WC_CFZ?

isd isd isd

(4)

ol int_ WC_RC..} estle colt du risque pris en
expédiant les marchandises avant d'étre payé,
int_ W estle colt en capital de I'utilisation des
fonds propres pour préfinancer la transaction, et
int\_W est le co(t total obtenu.
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Lettres de crédit et autres formes de crédit
documentaire (LC)

Les lettres de crédit constituent une garantie

de paiement contre le défaut de paiement de
I'importateur. Une banque émettrice s'engage a payer
la transaction si l'importateur n'est pas en mesure
de payer. Une banque confirmatrice de la région de
I'exportateur peut également assumer le risque de
paiement final au cas ot la banque émettrice ne
pourrait pas payer. Pour ouvrir une lettre de crédit
(LQ), Iimportateur verse des frais d'ouverture a la
banque émettrice et I'exportateur paie des frais de
confirmation a la banque confirmatrice.

L'exportateur supporte également des codts en capital
pour I'envoi des marchandises avant que le paiement ne
soit effectué. On pose I'hypothése que ces codts en capital
ne font pas partie du codit de financement du commerce.

Les codts totaux encourus par un importateur et un
exportateur dans le cadre d'une LC peuvent donc
s'exprimer comme suit :

imp _ imp
le TCyy = lc_fee,y, (5)

e Ty =

le_feelt + lc_CFLY
isd

isd
le_feefy
si le pays de [exportateur présente autrement (©)

vlus de risaues aue [a CEDEAO

ol lc_fee/™” est la commission versée a la banque
émettrice, lc_fee;,; estla commission versée ala
bangue confirmatrice, lc_CF.y représente les codts
en capital pour I'envoi préalable des marchandises, et
le_TCP et lc_TCEP sont les colits totaux résultant de
I'utilisation d'une lettre de crédit pour I'importateur et
I'exportateur.
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Colit total des instruments commerciaux

A partir des équations (1), (2), 3), (4), (5) et (6), le codt total

des instruments de commerce peut étre exprimé comme suit :

_ cia,imp . loa,imp imp loa,exp exp
TCisq = sh;g, * cia_TCisq + sh;, *loa_TC;.;" + sh;g, * loa_TC;.,

int_wc,exp
+sh;e,

cia,imp

ou sh;," " estla part des échanges couverte par des

avances, sh'°%"™ par des préts a limportation, sh
par des préts a I'exportation, sh;.'g;wc'exp par des
exportations financées par le fonds de roulement interne, et
sh!¢, par des lettres de crédit. Le co(it total du financement
du commerce est la moyenne pondérée des coits
d'utilisation de chacun des instruments, les coefficients de
pondération étant déterminés par l'importance relative des

instruments dans les échanges commerciaux.

loa,exp
isd

Calcul des coiits et des parts

Pour déterminer les valeurs de référence, I'approche
suivante est employée :

1. Part du commerce couverte par chaque instrument

a) Les parts du commerce couvertes par les importations
et les exportations LC, shl¢,, sont tirées de Niepmann

et Schmidt-Eisenlohr (2017) pour un sous-groupe de
pays. En outre, le rapport 2020 du Groupe de la Banque
africaine de développement indique qu'en moyenne, la
moitié des portefeuilles de financement du commerce
des banques sont associés a des lettres de crédit ou

a des documents de recouvrement d'effets, et l'autre
moitié a des instruments financés (préts a l'importation
ou a l'exportation), ce qui donne la part des préts a

loa,exp
and shg

limportation et a I'exportation, shi2e™"
b) On fait I'hypothése que les parts du commerce

couvertes par CIA, INT_WC, sh{'@™P et shiti-"ee*?

s int_we_TCEP + shiSy * [l TCEP + le_TCmP

(7)

couvrent chacune 50 % des opérations de financement
non commerciales. Les tests de robustesse sont effectués
sur la base de cette hypothése. Au niveau mondial,

les comptes ouverts représentent deux fois plus de
transactions que les avances de fonds, selon I'Organisation
mondiale du commerce (2016). Etant donné que la formule
du compte ouvert n'est pas utilisée dans les pays de la
CEDEAO, on accorde le méme poids a INT_WC et CIA.

2. Collits liés au risque de transaction

a) Le colt du risque de transaction pour les avances
(importateur) et le fonds de roulement interne pour les
exportations, cia_RC/P et int_WC_RCLy est basé sur la
part des préts bancaires improductifs dans le montant total
brut des préts, telle que publiée par la BAD pour les pays de la
CEDEAO (Groupe de la Banque africaine de développement,
2020) et par le Fonds monétaire international sur le site de la

Banque mondiale pour le reste du monde.

b) Le colt du risque de transaction pour les préts a
limportation ou & 'exportation, loa_RC{2? et loa_RC,"P
est basé sur les taux d'impayés des préts a I'exportation
et a l'importation pondérés en fonction des débiteurs
(Chambre de commerce internationale, 2019).

3. Codits financiers

Le modéle du commerce mondial de 'OMC étant un modele
réel, les colits financiers doivent également étre exprimés en
termes réels. Par conséquent, le taux d'inflation attendu est
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soustrait des codts financiers nominaux sur la base du taux
d'inflation attendu pour 2022 dans les projections du FMI.

a) Les frais des banques émettrices et des banques
confirmatrices, lc_fee/l’ et lc_fee[.¥ sont basés sur les
réponses a l'enquéte pour les pays de la CEDEAO. Nous
utilisons la valeur moyenne pour les pays couverts par

l'enquéte.

b) Le colt des fonds pour les avances CIA et les
exportations avec financement interne, cia_CF."* et
int WC_CF;,} , est calculé pour les pays de la CEDEAO.
[l est égal au colt des préts commerciaux multiplié par 2
pour tenir compte du fait que, selon les réponses a
l'enquéte effectuée dans ces pays, les taux d'intérét
pour la microfinance sont deux fois plus élevés que

pour les préts commerciaux.

Pour les pays non membres de la CEDEAO, les taux de
prét publiés par le Fonds monétaire international sur

le site de la Banque mondiale pour décembre 2021 sont
actualisés jusqu'en juin 2022, en utilisant I'évolution des
taux interbancaires pendant la méme période.

) Le colt des fonds pour l'utilisation de lettres de
crédit (LC) par un exportateur, lc_CF.y est calculé

en multipliant le taux préteur dans chaque région

par le ratio du risque lié aux lettres de crédit a
I'exportation ou a I'importation — mesuré par le taux
de défaut moyen sur ces lettres de crédit (Chambre
de commerce internationale, 2019) — et par le ratio
du risque lié aux avances (CIA) ou aux exportations
financées par le fonds de roulement interne (INT_WC) —
mesuré par les préts improductifs de la Banque
mondiale. Le codt de refinancement pour LC est donc
moins élevé que pour CIA/INT_WC, ce qui refléte le fait
que les lettres de crédit sont moins risquées.
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d) Les taux d'intérét sur les préts a I'exportation et a
l'importation, loa_CFi.y et loa_CF.P, sont calculés
pour les pays de la CEDEAO sur la base des réponses a
I'enquéte. Pour les pays non membres de la CEDEAO,
les taux préteurs de la Banque mondiale sont divisés
par 2 pour tenir compte du fait que les taux d'intérét
pour la microfinance sont deux fois plus élevés que
pour les préts commerciaux et qu'un prét commercial
est moins cher qu'une avance (CIA) ou que le recours
au fonds de roulement interne pour financer les

exportations (INT_WC).

Deux hypotheses du cadre conceptuel ne sont pas
basées sur des données : on suppose que les parts du
commerce couvertes par CIA et INT_WC, sont toutes
les deux égales a 50 % de la part du commerce non
couverte par le financement du commerce, et que le
rapport entre le co(t des préts commerciaux et le colt
normal des fonds est égal a 2. Des tests de robustesse
sont effectués pour les deux hypotheéses.

Scénarios retenus

Des simulations sont effectuées pour deux séries de
variables dans les pays de la CEDEAO :

1. Augmentation de la part du commerce couverte par
le financement du commerce, en augmentant a la fois
la part du commerce couverte par les lettres de crédit,
shl¢, et la part du commerce couverte par les préts a
limportation et a I'exportation, sh!%™ et shiog*?.
L'augmentation de la part du commerce couverte par
le financement du commerce est égale au déficit de
financement du commerce qui ressort de I'enquéte,
soit 25 % de la part initiale du commerce couverte.
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2. Réduction des co(its de financement du commerce,
en réduisant les frais d'émission et de confirmation
des lettres de crédit, lc_feejs: et lc_fee™", pour
I'importateur et I'exportateur, et en réduisant les taux
d'intérét des préts a l'importation et a I'exportation,
respectivement, loa_CF.n” et loa_CFSP . 'évolution
des codts financiers des lettres de crédit est calculée
sur la base des résultats de I'enquéte combinés aux
frais de lettre de crédit dans les économies émergentes
avancées. L'évolution prévue des colts des préts a
l'importation et a l'exportation est basée sur une
double différence : le colt des fonds est soustrait des
taux préteurs pour les pays de la CEDEAO et les pays
de référence qui sont des marchés émergents.

Modéle du commerce mondial de 'OMC

Le modele de commerce mondial de I'OMC est un
modeéle MEGC dynamique séquentiel qui comporte
des liens intermédiaires, des secteurs multiples, des
facteurs de production multiples et un commerce
modélisé selon une structure d'Armington. Une
description détaillée du modeéle figure dans Aguiar et
al. (2019). Dans le modéle, les colts de financement
du commerce international sont inclus dans les

taxes a l'importation et a I'exportation parce qu'ils
correspondent aux co(ts de financement payés par
les entreprises exportatrices ou importatrices au
secteur financier. lls sont donc modélisés comme une
taxe et non comme un colt commercial gaspillant
des ressources (iceberg). Une réduction des colts

de financement du commerce signifie que les rentes
percues par le secteur financier diminueront, ce

qui peut étre mesuré par la variation des taxes a
l'importation et a I'exportation dans le modéle, étant
donné qu'il présente un foyer fiscal percevant a la fois
le revenu des facteurs et les taxes.

Dans les simulations, la derniére version de la base de
données GTAP, version 11p3, pour 2017 est répartie en
10 secteurs et 20 régions. Les données de 2017 sont
projetées jusqu'en 2022 en appliquant les données

des Perspectives de I'économie mondiale du FMI a la
croissance de la population, de I'emploi et du PIB, ainsi
qu'a I'évolution du taux d'épargne. Les simulations
sont effectuées pour 2022, en utilisant une balance
commerciale fixe.
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Annexe 4 :
Résultats de simulation supplémentaires

FIGURE A4.1

Contribution a la variation (en pourcentage) des exportations réelles de la
CEDEAOA4, par secteur et par destination

Agriculture Extraction Industrie Industrie Elevage pPétrole  Transformation
lourde légére alimentaire
Cote d'Ivoire
Afrique 0,03 0,01 0,73 0,13 - o,71 0,15
Chine - 0,02 0,02 - - 0,08 -
Pays développés 0,08 0,01 0,29 0,01 - 0,15 0,08
ggﬁlggpement 017 - 0.23 - - o 0.03
CEDEAO 0,05 0,09 0,45 o1 - on 0,09
UE27 0,48 0,05 0,21 0,04 - 0,4 0,26
Inde 0,05 0,09 0,03 - - - -
Moyen-Orient 0,04 0,04 0,01 0,01 = = 0,02
Etats-Unis 0,2 - 0,04 - - 0,1 0,03
Ghana
Afrique 0,01 0,02 0,43 0,07 - 0,08 0,05
Chine 0,01 0,27 0,01 0,02 - _ -
Pays développés 014 0,03 0,7 0,02 - 0,08 0,04
Pays en
e e peTeT 0,08 0,42 0,02 0,02 - - 0,03
CEDEAO 0,01 0,01 0,08 0,05 - - 0,1
UE27 0,2 0,04 0,05 0,03 - 0,38 0,13
Inde 0,02 0,12 0,01 - - -
Moyen-Orient 0,02 0,01 0,61 0,05 - 0,02 0,02
Etats-Unis 0,07 0,01 0,01 0,02 - 0,43 0,01
Nigéria
Afrique - 0,14 0,07 0,02 = 0,2 0,02
Chine - 0,02 0,01 0,01 - 0,03 -
Pays développés 0,02 0,25 0,06 0,01 - 019 -
Pays en
développement 0,03 0,02 0,01 - - 013 -
CEDEAO - - 0,06 0,02 - 0,45 0,05
UE27 0,07 0,34 0,03 0,06 - 0,56 0,02
Inde 0,01 0,12 0,01 0,01 - 113 -
Moyen-Orient 0,02 0,62 0,09 0,01 - 0,08 -
Etats-Unis 0,01 = = 0,01 = 0,26 =
Sénégal
Afrique 0,02 0,51 _ 0,09 - 0,75 0,67
Chine 0,21 0,19 0,01 0,01 - - 0,02
Pays développés 0,1 0,81 0,02 0,01 - 0,1
5gzZI§gpement 0,03 0,03 0,02 - - - 0,03
CEDEAO - 0,5 0,12 0,02 - - 0,61
UE27 0,15 0,08 0,04 0,01 - 0,21
Inde 0,01 0,26 0,01 = = =
Moyen-Orient = 0,63 0,73 = = = 0,01
Etats-Unis 0,01 0,43 0,01 0,05 - - 0,01

Source : Résultats de la simulation avec le modéle du commerce mondial de 'OMC.
Note : Tous les nombres sont exprimés en pourcentage de variation.
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FIGURE A4.2

Part des exportations de la CEDEAO4, par secteur et par destination

Agriculture Extraction Industrie Industrie Elevage Pétrole Transformation
lourde légére alimentaire

Cote d’lvoire
Afrique 1% 0% 8% 2% 0% 5% 3%
Chine 0% 0% 0% 0% 0% 1% 0%
Pays développés 3% 0% 5% 0% 0% 1% 2%
E;‘i_‘zéigpemem 6% 0% 4% 0% 0% 0% 1%
CEDEAO 0% 0% 3% 1% 0% 1% 1%
UE27 . 20% 0% 4% 1% 0% 3% 8%
Inde 2% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Moyen-Orient 1% 0% 0% 0% 0% 0% 1%
Etats-Unis 9% 0% 1% 0% 0% 1% 1%
Ghana 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Afrique 0% 0% 4% 1% 0% 1% 1%
Chine 0% 3% 0% 0% o%_ 0%
Pays développés 3% 0% 8% 0% 0% 1% 1%
L’Zﬁﬁgpemem 1% 3% 0% 0% 0% 0% 1%
CEDEAO 0% 0% 0% 0% 0% 0% 1%
UE27 4% 0% 1% 0% 0% 5% 3%
Inde 0% 1% 15 % 0% 0% 0% 0%
Moyen-Orient 0% 0% 6% 1% 0% 0% 0%
Etats-Unis 1% 0% 0% 0% 0% 7% 0%
Nigéria 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Afrique 0% 1% 0% 0% o% 4% 0%
Chine 0% 0% 0% 0% 0% 1% 0%
Pays développés 0% 2% 1% 0% 0% 5% 0%
L’Z&;‘E,gpement 0% 0% 0% 0% 0% 4% 0%
CEDEAO 0% 0% 0% 0% 0% 3% 0%
UE27 1% 8% 0% 1% 0% 0%
Inde 0% 1% 0% 0% 0% 0%
Moyen-Orient 0% 9% 1% 0% 0% 2% 0%
Etats-Unis 0% 0% 0% 0% 0% 14 % 0%
Sénégal 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Afrique 0% 2% 13% 1% 0% 2% 7%
Chine 3% 1% 0% 0% 0% 0% 0%
Pays développés 2% 9% 6% 0% 0% 0% 2%
L’ZXZE’;DWW 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
CEDEAO 0% 1% 0% 0% 0% 0% 3%
UE27 2% 13% 1% 0% 0% 0% 3%
Inde 0% 1% n% 0% 0% 0% 0%
Moyen-Orient 0% 4% 5% 0% 0% 0% 0%
Etats-Unis 0% 4% 0% 1% 0% 0% 0%

Source : Résultats de la simulation avec le modéle du commerce mondial de 'OMC.
Note : Tous les nombres sont exprimés en pourcentage de variation.
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Annexe 5 :
Tests de robustesse

Des tests de robustesse ont été effectués pour confirmer
la validité de I'analyse. Le calcul du co(t de base du
financement du commerce repose sur une analyse
approfondie des données disponibles, comme présenté
dans l'annexe 3, décrivant le cadre conceptuel des scénarios
retenus. Toutefois, deux hypotheses ont di étre incluses
avec peu d'indications dans les données réelles. Des tests
de robustesse sont donc inclus pour ces deux hypothéses.

Tout d'abord, les résultats de I'enquéte (et les conclusions
des études réalisées pour d'autres régions) ne fournissent
des informations que sur la part des échanges couverte
par les instruments de financement du commerce
(lettres de crédit et préts commerciaux). Cependant, la
répartition de la part restante des échanges entre les
avances de fonds (CIA) et les exportations financées

par des fonds internes (INT_WC) pour chacune des

20 régions est inconnue. Dans la base de référence, on
pose I'hypothése que 50 % des échanges non couverts
par les instruments de financement du commerce

sont couverts par des paiements anticipés, et 5o % par
I'utilisation des fonds de roulement internes a des fins
d'exportation. Une premiére série de test de robustesse
est effectuée sur cette hypothése. Dans le premier test
de robustesse, appelé 30 CIA, I'hypothése est modifiée
en donnant un coefficient de pondération de 30 %

aux paiements anticipés et de 70 % aux exportations
financées par des fonds internes, ce qui signifie que

30 % des échanges non couverts par les instruments

de financement du commerce sont couverts par les
avances et 70 % par les exportations financées par des
fonds internes. Dans 70 CIA, les parts sont inversées avec
une pondération de 70 % pour les paiements anticipés

et de 30 % pour les exportations financées par des

fonds internes.
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Deuxiemement, pour les pays de la CEDEAO, les données
sur les primes de crédit commercial facturées par les
banques sont basées sur une enquéte montrant que les
taux d'intérét sur les autres formes de financement (en
particulier la microfinance) sont deux fois moins élevés
que les taux d'intérét sur les instruments de financement
du commerce. En combinant cette hypothése avec les
résultats de I'enquéte sur les taux d'intérét appliqués

aux instruments de financement du commerce, les

co(its de financement pour les paiements anticipés et

les fonds de roulement ont été calculés. Pour les autres
régions, la méme hypothése est faite, c'est-a-dire que

les taux d'intérét sur les instruments de financement

du commerce sont deux fois moins élevés que ceux des
autres formes de financement. Cependant, dans ces
régions, il existe des données sur les taux préteurs pour
les autres formes de financement (tirées des données du
FMI). Les codts de financement du commerce ont donc
été calculés en divisant ces taux préteurs par 2. Deux tests
de robustesse sont effectués sur I'hypothése du facteur 2.
Dans les scénarios intitulés « Prime 1,5 » et « Prime 2,5 »,
cette prime est passée de 2 a 1,5 et 2,5 respectivement.

En d'autres termes, le codt du fonds de roulement avec
des avances de fonds ou des exportations avec des fonds
internes est respectivement 1,5 et 2,5 plus élevé que le
co(t en capital des préts commerciaux.

Enfin, un dernier test de robustesse appelé « Comtrade »
est présenté. Les simulations sont effectuées sur des
données commerciales de base pour 2022, en projetant
les données de la base de données GTAP pour 2017.
Comme solution de rechange, une pré-simulation a
été réalisée pour 2022, afin d'aligner les données de
base de cette procédure sur les données Comtrade
(ONU) pour 2020.
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Estimations OMC-CNUCED (ao(t 2022)

Kim et al. (2021) et Banque africaine de développement (2022)
Banque africaine de développement (2020)

Banque des réglements internationaux (2014) ; OMC (2016)
Bernard et al. (2007) ; Banque mondiale (2020a)

Estimations OMC-CNUCED (aolt 2022)

Banque mondiale (2020b)

Base de données Comtrade, consultée via le logiciel WITS de la
Banque mondiale (a0t 2022)

Banque mondiale (2020D)
Fernandes et al. (2016)
Olugbemi (2020)

Sustainable Trade Initiative et Land Degradation
Neutrality Fund (2021)

Crozet et al. (2022)

OMC (2021)

Banque africaine de développement (2021)
ICC (2020)

Ghana Cocoa Board (2020)

Banque africaine de développement (2022)
Voir par exemple Kim et al. (2021)

Banque africaine de développement (2021)
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